
В диссертационный совет Д 01.46.01 
при ГНУ «Институт экономики 

Национальной академии наук Беларуси»

ОТЗЫВ 
официального оппонента 

БАЙНЕВА Валерия Федоровича, 
доктора экономических наук, профессора 

на диссертационную работу КОНОВАЛОВА ДЕНИСА ЛЕОНИДОВИЧА 
на тему «Корпоративное управление в организациях с государственным участием», 

представленную на соискание ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности 08.00.05 - экономика и управление народным хозяйством

1. Соответствие диссертации специальностям и отрасли науки, по 
которым она представлена к защите

Диссертационная работа Д.Л. Коновалова «Корпоративное управление в 
организациях с государственным участием» относится к отрасли - экономические 
науки и соответствует специальности 08.00.05 - экономика и управление народным 
хозяйством, по которой она представлена к защите.

2. Актуальность темы диссертации
Диссертация Д.Л. Коновалова «Корпоративное управление в организациях с 

государственным участием» посвящена решению задачи комплексной оценки 
системы корпоративного управления в отечественных организациях с 
государственным участием и определению направлений ее развития. Целью 
диссертационного исследования является развитие теоретических и методических 
основ и разработка практических рекомендаций по оценке качества и 
совершенствованию корпоративного управления в организациях с государственным 
участием.

Эффективность развития национальной экономики Республики Беларусь 
определяется выполнением программ социально-экономического развития, которое 
зависит от результативности корпоративного управления в крупных промышленных 
объединениях государственной и с долей государственной собственности. 
Существенным социальным значением корпоративных структур, а также их 
относительно низкой эффективностью определяется необходимость формирования 
адаптивных для государственной институциональной модели систем и механизмов 
корпоративного управления в объединениях с государственным участием 
эволюционным путем. Таким образом, совершенствование корпоративной практики 
в государственных объединениях на этапе ее становления представляется 
объективной необходимостью, а разработка научно обоснованных рекомендаций по 
внедрению передовых принципов корпоративного управления является актуальной 
задачей институционального развития Республики Беларусь.
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Об актуальности выполненного научного исследования свидетельствует тот 
факт, что тема диссертации соответствует приоритетным направлениям научной, 
научно-технической и инновационной деятельности на 2021-2025 годы, 
утвержденным Указом Президента Республики Беларусь от 7 мая 2020 г. № 156 
(направление 6 «Обеспечение безопасности человека, общества и государства»), а 
также приоритетам Программы социально-экономического развития Республики 
Беларусь на 2021-2025 годы в части повышения эффективности государственных 
активов на основе внедрения корпоративного управления.

3. Степень новизны результатов, полученных в диссертации, и научных 
положений, выносимых на защиту

В диссертации Д.Л. Коновалова представлены результаты, обладающие 
научной новизной, имеющие практическую значимость:

- развиты теоретические основы корпоративного управления в организациях с 
государственным участием, в том числе уточнена дефиниция «корпоративное 
управление» с позиции институциональной теории и классификация основных 
моделей государственного корпоративного управления;

- разработан алгоритмизированный подход к построению механизма 
внутренней оценки качества корпоративного управления, в рамках которого 
выделены теоретический, методический и организационный аспекты;

- разработана методика оценки качества корпоративного управления в 
организациях с долей государственной собственности, базирующаяся на учете 
интересов участников с помощью количественных (экономический и социально­
экологический блоки) и качественных (корпоративный блок) показателей.

В результате на основе полученных результатов исследования 
Д.Л. Коноваловым представлены рекомендации по совершенствованию системы 
корпоративного управления в организациях с долей государственной собственности 
на основе внедрения организационно-управленческих мероприятий, которые также 
обладают существенной новизной.

4. Обоснованность и достоверность выводов и рекомендаций, 
сформулированных в диссертации

Изложенные в диссертационной работе результаты, выводы и рекомендации 
являются научно обоснованными и достоверными, поскольку они получены на 
основе изучения и анализа научных и научно-методических работ отечественных и 
зарубежных авторов, соответствующих нормативных правовых актов (в процессе 
проведения научного исследования автором использованы 161 литературных 
источников и нормативных правовых актов). Кроме того, обоснованность и 
достоверность полученных результатов обусловлены применением в исследовании 
соответствующих эконометрических методов анализа (корреляционно­
регрессионный анализ, расчет среднегеометрической, стандартизация и 
нормализация данных), корректным и строгим использованием математических 
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методов расчета и обработки результатов. Результаты диссертационной работы 
докладывались и обсуждались в ходе очных выступлений на многочисленных 
конференциях, в том числе с участием официального оппонента, где выводы и 
предложения диссертанта получили высокую оценку.

5. Научная, практическая, экономическая и социальная значимость 
результатов диссертации с указанием рекомендаций по их использованию

Положения диссертационного исследования имеют научно-практическое, в 
том числе экономическое и социальное значение и могут быть использованы для 
дальнейшего развития теории и методологии корпоративного управления в 
организациях, для улучшения нормативной и правовой базы отрасли, в учебном 
процессе отраслевых учебных заведений, для использования государственными 
органами для оценки и повышения эффективности работы организаций.

Практическая значимость проведенного диссертантом исследования 
подтверждается их использованием в деятельности ОАО «Белорусский 
металлургический завод - управляющая компания холдинга «Белорусская 
металлургическая компания» (справка от 13.05.2020 № 4/169), ГНУ «Институт 
экономики НАН Беларуси» (справки об использовании результатов 
диссертационного исследования в ГПНИ от 18.12.2018 № 350-01-20/632, от 
04.02.2019 № 350-01-20/40, от 28.01.2021 № 350-01-20/33, от 08.07.2022 № 350-02- 
06/196, от 10.01.2023 №350-02-06/06).

6. Опубликованность результатов диссертации в научной печати
Публикаций соискателя по теме анализируемого диссертационного 

исследования достаточно, поскольку им по теме диссертации опубликовано 13 
научных работ, в том числе 5 статей в научных периодических изданиях, входящих 
в перечень, рекомендованный Высшей аттестационной комиссией Республики 
Беларусь, 1 раздел в коллективной монографии, 4 статьи в научных рецензируемых 
журналах и сборниках научных трудов, 3 - в материалах конференций.

7. Соответствие оформления диссертации требованиям ВАК
Оформление диссертационной работы и автореферата Д.Л. Коновалова в 

полной мере соответствует требованиями, изложенным в действующей Инструкции 
о порядке оформления квалификационной научной работы (диссертации) на 
соискание ученых степеней кандидата и доктора экономических наук, автореферата 
и публикаций по теме диссертации. Автореферат в достаточной мере отражает 
основные научные положения, выводы и рекомендации диссертационного 
исследования, соответствует содержанию диссертации и требованиям к его 
оформлению.
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8. Соответствие научной квалификации соискателя ученой степени, 
на которую он претендует

Анализ диссертации, автореферата и опубликованных работ по теме 
диссертации, а также использованных методов исследования и уровня полученных 
результатов позволяют заключить, что квалификация соискателя Д.Л. Коновалова 
соответствует ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности 08.00.05 - 08.00.05 - экономика и управление народным хозяйством.

9. Замечания по диссертации
Положительно оценивая и отмечая высокий уровень диссертационной работы 

Д.Л. Коновалова, ее научную, экономическую и практическую значимость, считаю 
возможным высказать некоторые замечания, пожелания и рекомендации.

l. Ha стр. 17 диссертации после проведенного соискателем анализа трактовок 
термина «корпорация» разными авторами диссертант дает свое, судя по всему, 
авторское определение данного понятия следующим образом: «структурированная 
группа, состоящая из юридических лиц хозяйствующих субъектов, вступающих в 
скоординированные организационно-экономические и управленческие отношения, 
направленные на реализацию синергетического эффекта от интеграционного 
взаимодействия при создании и использования акционерной собственности». С 
данным авторским толкованием указанного понятия трудно согласиться (по крайней 
мере, оно требует дополнительного пояснения со стороны автора). Так, оппонент 
полагает, что данное диссертантом определение больше подходит для термина 
«корпоративное объединение», которое, собственно, и исследуется в диссертации, 
нежели для категории «корпорация», поскольку даже проведенный автором анализ 
ее трактовок не исключает в составе акционеров наряду с юридическими и 
физических лиц.

2. Давая определение понятию «корпоративное управление» с позиций 
институциональной теории (см. стр. 30-31 диссертации), автор весьма уместно и 
вполне справедливо указывает, что это комплексная деятельность, нацеленная в 
числе прочего на «соблюдение этических норм», о которых в работе, однако, речи не 
идет (за исключением нескольких строк на стр. 48 диссертации). В связи с этим 
хотелось бы видеть более углубленное толкование данного, действительно, важного 
и актуального института применительно к проблематике корпоративного 
управления.

3. На стр. 45-46 диссертации ее автор приводит сделанное на основе 
промежуточных выводов исследования авторское определение корпоративного 
управления как совокупности субъектов корпоративных отношений, хотя 
управление в контексте рассматриваемых в диссертации вопросов - это все-таки не 
некая совокупность (положим, органов управления, что также имеет смысл), а 
деятельность, о чем, кстати говоря, пишет и сам автор на стр. 30 диссертации, давая 
определение понятию «корпоративное управление» с позиций институциональной 
теории. В связи с этим хотелось бы видеть пояснения автора по данному вопросу.
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4. Вызывает типовые (для диссертаций, в которых авторы предлагают методики 
оценки чего-либо на основе неких интегральных показателей, учитывающих 
множество единичных характеристик-индикаторов) вопросы предложенная в 
исследовании авторская методика оценки качества корпоративного управления в 
организациях с долей государственной собственности, касающиеся выбора перечня 
этих самых единичных характеристик и индикаторов, учета их значимости (веса), 
репрезентативности опроса экспертов, метода исчисления интегрального показателя 
и т.п. (см. п. 2.3).

Так, судя по приведенным в рамках первой части данной методики формулам 2.4 
- 2.10 на стр. 99-108 диссертации, автор исходит из равнозначности как единичных 
ИНДИКаТОрОВ В Промежуточных ИНТегрирОВаННЫХ Показателях /фин, /марк, /произ.техн, /орг, 

/экон, /соц.экол, так и в обобщенном показателе качественной оценки 
корпоративного управления в /ку. Насколько обоснованным и объективным является 
такой подход? Кстати, в диссертации почему-то (в отличие от всех прочих 
аналогичных показателей) отсутствует соответствующая формула расчета 
промежуточного интегрированного показателя /инв, который используется при 
вычислении агрегированного показателя соблюдения экономических интересов 
участников корпорации /экон по формуле 2.8 на стр. 105 диссертации.

Вызывает дополнительные вопросы и вторая часть методики, предполагающая 
исчисление интегрального показателя обеспечения общекорпоративных интересов 
по формуле 2.12 (см. стр. 116 диссертации). Во-первых, не до конца понятно, по 
какой причине составные элементы числителя данной формулы оцениваются 
экспертами по различным шкалам: один из показателей оценивается по 
пятибалльной шкале (Эоц.сд), два показателя (Эоцосн.эл.и Эоцпреимущ.) - по 
четырехбалльной, один показатель (Эоцраскр) - по трехбалльной шкале, после чего 
автор на их основе исчисляет среднее арифметическое значение по формуле 2.12. 
Чем вызвано применение нескольких шкал с разными диапазонами оценочных 
значений? Можно ли считать объективной равнозначность в формуле 2.12 
перечисленных показателей, оцененных экспертами по различным шкалам? Каковы 
рекомендуемые автором критерии выбора экспертов в процессе практического 
использования данной методики? В частности, согласно Приложениям К и Л (см. 
стр. 219-224 диссертации) в опросе участвовали лишь 6 экспертов, мнение которых 
во многом «решило судьбу» проанализированного предприятия (см. таблицу 3.6 на 
стр. 148). Насколько объективна произведенная ими оценка?

5. Как известно, ключевой проблемой эффективности и неэффективности 
корпоративного управления является так называемая «агентская проблема» или 
проблема «принципал-агент», которая ставит в заведомо невыгодное, проигрышное 
положение миноритарных акционеров, которые становятся «легкой добычей» для 
менеджеров и/или стоящих «за их спинами» мажоритарных акционеров корпораций. 
По мнению оппонента, диссертант уделил анализу данной проблемы, которая, по 
мнению ряда авторитетных экспертов (например, проф. С.В. Валдайцева, СПбГУ), 
является ни много ни мало ключевой главной причиной неэффективности рыночных 
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реформ в постсоветских странах, недостаточное внимание. В частности, в работе на 
стр. 36-37 имеется упоминание об этой важной и, как это представляется оппоненту, 
центральной для диссертаций по проблемам корпоративного управления проблеме.

6. Хотелось бы видеть в диссертации больше конкретных фактологических и 
статистических материалов, касающихся деятельности непосредственно 
корпораций, в том числе с государственным участием, как в Беларуси, так и за 
рубежом. Так, диссертант наряду с англо-американской и континентальной 
моделями корпоративного управления выделяет японскую, российскую, китайскую, 
азиатскую, африканскую и пр. (см. стр. 53 диссертации), практически их никак не 
характеризуя. В то же время, учитывая возросшую экономическую значимость, 
например, Китая изучение его опыта корпоративного управления было бы в 
диссертации вполне уместно.

На сгр. 91 диссертант, характеризуя деятельность белорусских корпораций, 
вскользь упоминает о «низкой эффективности их функционирования с высоким 
уровнем дебиторской и кредиторской задолженности и просроченной 
задолженности по кредитам и займам», что собственно и должно побуждать к 
совершенствованию корпоративного управления. В связи с этим хотелось бы видеть 
конкретную подтверждающую актуальность данной проблемы информацию.

С другой стороны, не факт, что приведенные на рисунках 2.5-2.9, в таблице 2.1 
статистические сведения касаются собственно корпораций, поскольку к 
предприятиям с участием государства относятся, например, унитарные предприятия. 
В связи с этим возникает вопрос, насколько приведенные автором сведения 
относятся к собственно проблематике корпоративного управления?

Вместе с тем оппонент считает необходимым заявить, что отмеченные 
замечания и пожелания не затрагивают научной сути диссертационной работы, 
часть из них носит непринципиальный и даже дискуссионный характер и в целом 
они не снижают высокую научную и практическую значимость проведенного 
соискателем исследования. Большинство из сделанных оппонентом рекомендаций и 
предложений может и должно быть учтено соискателем в его дальнейших 
исследованиях.

10. Заключение
Диссертация Коновалова Дениса Леонидовича на тему «Корпоративное 

управление в организациях с государственным участием» подготовлена в 
соответствии с требованиями паспорта специальности 08.00.05 - экономика и 
управление народным хозяйством, в целом отвечает требованиям, предъявляемым к 
диссертациям на соискание ученой степени кандидата экономических наук, в 
соответствии с действующим «Положением о присуждении ученых степеней и 
присвоении ученых званий» ВАК Республики Беларусь. По результатам 
оппонирования представленной к защите диссертации следует сделать вывод о том, 
что Коновалов Денис Леонидович заслуживает присуждения ему ученой степени 
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кандидата экономических наук по специальности 08.00.05 - экономика и управление 
народным хозяйством за:

- развитие теоретических основ корпоративного управления в организациях с 
государственным участием, в том числе уточнение дефиниции «корпоративное 
управление» с позиции институциональной теории; выявление принципов 
корпоративного управления, применимых в условиях корпоративной практики 
организаций с государственным участием; теоретическое обоснование 
характеристики белорусской модели корпоративного управления в организациях с 
долей государственной собственности как консервативной децентрализованной 
модели, обладающей специфическими признаками (управление со стороны 
отраслевых органов государственной власти; участие корпоративных объединений в 
реализации социально-экономической политики государства), что в отличие от 
имеющихся подходов позволило доказать, что специфика корпоративного 
управления согласуется с базисной институциональной моделью государства и в 
условиях Республики Беларусь направлена на учет интересов всех сторон, включая 
непосредственно корпоративную организацию, государство, акционеров, инвесторов 
и трудовой коллектив;

- алгоритмизированный подход к построению механизма внутренней оценки 
качества корпоративного управления, в рамках которого (подхода) выделены 
аспекты: теоретический (обосновывается выбор объекта и целей оценки качества 
корпоративного управления, учитывается стратегическая значимость корпоративной 
организации); методический (осуществляется построение структуры показателей 
оценки, выбор математического инструментария и определение методов расчета 
показателей оценки, формируются подходы к разработке авторской методики 
оценки качества корпоративного управления); организационный (проводится 
управленческий учет, формируется управленческая отчетность, обосновываются и 
разрабатываются мероприятия по совершенствованию корпоративной практики). 
Последовательное выполнение заявленных этапов позволяет выстроить целостную 
систему внутренней оценки управления государственными корпоративными 
объединениями с учетом их отраслевой принадлежности и в соответствии с 
принятыми международными принципами;

- методику оценки качества корпоративного управления в организациях с 
долей государственной собственности, которая в отличие от существующих 
подходов предусматривает с позиции институциональной теории построение и 
согласование системы интересов субъектов корпоративных отношений, выделение 
блоков экономических (финансовых, маркетинговых, производственно­
технологических, организационных, инвестиционных), социально-экологических 
(социально-трудовых и экологических) интересов и корпоративных интересов; 
разработку для каждого из блоков системы индикаторов и определение показателей 
на их основе (количественных - для экономических и социально-экологических 
интересов, качественных - для корпоративных интересов); расчет интегральных 
показателей по каждому из блоков и обобщенного показателя количественной
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оценки корпоративного управления; определение качественных показателей путем 
использования метода очного анкетирования; расчет на их основе интегрального 
показателя обеспечения общекорпоративных интересов. Новизной предлагаемой 
методики является то, что она позволяет учесть как экономические эффекты от 
реализации корпоративного управления в организации с государственным участием 
с позиции интересов всех участников, так и выявить позиции корпоративного 
управления с точки зрения топ-менеджеров в контексте применения 
адаптированных принципов к условиям Республики Беларусь;

- практические рекомендации по совершенствованию системы 
корпоративного управления в организациях с долей государственной собственности, 
которые в отличие от имеющейся практики предусматривают реализацию 
следующих институциональных организационно-управленческих мероприятий: 
разграничение ответственности между корпоративными органами (наблюдательным 
советом, координационным советом, генеральным директором и дирекцией 
организации); создание профильных комитетов по корпоративному управлению; 
внедрение организационно-управленческого механизма управления 
стратегическими корпоративными инициативами; эволюционную трансформацию 
управляющей компании холдинга в корпоративный центр. Достоинством 
предлагаемых нововведений выступает то, что их внедрение позволит повысить 
роль корпоративных органов в управлении организаций с государственным 
участием и обеспечит адекватные стратегические изменения корпоративной 
практики в целом.
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