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Введение. Топ-менеджеры –  высшее руководство компании, 
включающее ее генерального директора, его заместителей и 
директоров по направлениям работ. На топ-менеджеров компа-
нии, являющихся ключевым звеном структуры корпоративного 
управления, возлагается достижение целей, задач, реализа-
ция на оперативном уровне политики и стратегии общества, 
разработанных совместно с советом директоров, что предпо-
лагает достаточный уровень ответственности в компании. Со-
ответственно, должна быть разработана система мотивации 
руководителей высшего звена, которая обеспечит не только 
удержание данных лиц в компании, но и сформирует их личную 
сопричастность с бизнесом, которым они руководят. Теоре-

тический анализ. На основе Кодекса корпоративного управ-
ления осуществлен анализ систем мотивации руководителей 
высшего звена в ряде отечественных компаний. В ходе анализа 
рассматривались краткосрочные и долгосрочные программы 
вознаграждения менеджеров, выявлены основные закономер-
ности их формирования, недостатки и положительные черты. 
Результаты. Анализ систем мотивации руководителей высше-
го звена в российских компаниях позволил сформулировать ре-
комендации по направлениям их совершенствования, а именно: 
внедрение системы нематериальной мотивации; определение 
психологического типа топ-менеджера; использование системы 
«отсроченных выплат» и «социальной карты»; индивидуальную 
сбалансированную систему показателей (PBSC – Personnel 
Balance Score Card) Хьюберта Рамперсада.
Ключевые слова: система мотивации топ-менеджеров, клю-
чевые показатели эффективности, отсроченные выплаты, нема-
териальная мотивация. 
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Введение

Топ-менеджеры ‒ высшее руководство ком-
пании, включающее генерального директора, 
его заместителей и директоров по направлениям 
работ. На топ-менеджеров компании, являющих-
ся ключевым звеном структуры корпоративного 
управления, возлагается достижение целей, задач, 
реализация на оперативном уровне политики и 
стратегии общества, разработанных совместно с 
советом директоров, что предполагает достаточ-
ный уровень ответственности. Они обязаны осу-
ществлять руководство деятельностью общества 
таким образом, чтобы обеспечить как получение 
акционерами дивидендов, так и возможность 
устойчивого развития компании, обеспечивающее 
удовлетворение всех ее стейкхолдеров. 

Обязанность указанных лиц действовать 
добросовестно и разумно в интересах общества 
означает, что они должны проявлять при осущест-
влении своих прав и исполнении обязанностей, 
определенных в уставе, заботливость и осмотри-
тельность, которых следует ожидать от хорошего 
руководителя в аналогичной ситуации при ана-
логичных обстоятельствах [1]. И от результатив-
ности мотивации руководителя зачастую зависят 
эффективность деятельности всей компании и 
благосостояние собственников.

Таким образом, в компании должна быть 
разработана система мотивации руководителей 
высшего звена, которая не только обеспечит удер-
жание данных лиц в компании, но и сформирует 
их личную сопричастность с бизнесом, которым 
они руководят. Кроме того, данная система моти-
вации должна реализовывать общие принципы 
корпоративной культуры корпорации, становясь 
ее основным элементом.

Теоретический анализ

В рамках системы мотивации должны учи-
тываться следующие принципы:

‒ возможность привлечения новых топ-
менеджеров;

‒ возможность удержания талантливых топ- 
менеджеров в организации;

‒ учет  индивидуального  вклада  топ-
менеджера при оценке и оплате его труда;

‒ равный доступ топ-менеджера к немате-
риальной и материальной составляющим моти-
вации, а в последнем случае – к долгосрочной и 
краткосрочной составляющей;

‒ возможность профессионального развития 
топ-менеджеров на всех этапах их профессиональ-
ной деятельности;

‒ включение в сферу влияния организации 
не только работника, но и членов его семьи.

Что касается элементов системы мотивации 
топ-менеджеров, то в соответствии с классифика-
цией Американской ассоциации специалистов по 
оплате труда «World at Work» структура системы 
мотивации руководителей высшего звена имеет 
вид (рис. 1). Социальный пакет представляет 
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собой материальное немонетарное стимулиро-
вание: служебный транспорт, сотовый телефон, 
медицинская страховка. А нематериальное сти-
мулирование может быть как адресным, так и 
безадресным (поздравление сотрудника с днем 
рождения, словесное поощрение работника 
за качественно выполненную работу, создание 
оптимальных условий труда, проведение меро-
приятий – корпоративных праздников).

По отношению к каждому элементу системы 
мотивации топ-менеджеров организаций корпо-

ративный регулятор в лице Кодекса корпоратив-
ного управления России имеет соответствующие 
требования.

Рассмотрим, на наш взгляд, грамотное по-
строение системы материальной мотивации 
топ-менеджеров на примере одной из ведущих 
компаний в сфере корпоративного управления. 
Так, в ПАО АНК «Башнефть» с 2009 г. внедрена 
система ключевых показателей эффективности 
(КПЭ), содержащая 135 показателей, из них 92 ‒ 
операционных и 43 ‒ проектных (рис. 2).

Рис. 1. Структура системы мотивации руководителей высшего звена
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Система ключевых показателей эффектив-
ности рассматривается как метрическая система, 
а именно каждый показатель системы КПЭ соот-
ветствует требованиям лучших практик ‒ крите-
риям SMART (рис. 3).

Помимо инструмента краткосрочной мо-
тивации, ключевые показатели эффективности 
в ПАО АНК «Башнефть» являются также ин-
струментом целеполагания и инструментом 
управления эффективностью. Распределение 
весов между КПЭ в системе мотивациии возна-
граждения менеджеров верхнего звена за 2014 
и 2015 гг. в ПАО АНК «Башнефть» отражены в 
таблице [2]. 

Рис. 2. Группы КПЭ в соответствии с достигаемыми стратегическими целями и задачами 
ПАО АНК «Башнефть»

Рис. 3. Критерии SMART КПЭ ПАО АНК «Башнефть»

SMART

Specific

Relevant

Measurable

Time-bound
 

 



Научный отдел52

Изв. Сарат. ун-та. Нов. сер. Сер. Экономика. Управление. Право. 2017. Т. 17, вып. 1

Веса между КПЭ в системе мотивации менеджеров 
верхнего звена в 2014 и 2015 гг.

Категория показателя
Вес показателя в наборе 

менеджера верхнего звена, %
2014 г. 2015 г.

Корпоративный КПЭ 
(EBITDA) 35–65 50–35

Операционные КПЭ 55–20 30–45
Проектные КПЭ 10–15 20–25

В системе мотивации компании применяется 
принцип каскадирования стратегических показа-
телей по уровням управления в соответствии с 
организационной структурой компании и функ-
циональными обязанностями должностных лиц 
(рис. 4).

Анализируя структуру вознаграждения ме-
неджеров высшего звена в организации, можно 
заметить, что она полностью соответствует тре-
бованиям Кодекса корпоративного управления в 

ч. 4.3. А именно переменные элементы в струк-
туре представляют собой значительную часть си-
стемы вознаграждения и более половины (57%) 
целевого размера переменной составляющей 
вознаграждения приходится на долгосрочную 
программу мотивации.

Компания находится на передовых позици-
ях по уровню долгосрочного вознаграждения и 
среди российских государственных компаний 
(рис. 5), так как долгосрочный уровень возна-
граждения в них не превышает 37% [3, с. 62].

Заметим, что уже целый ряд корпораций, 
чьи акции котируются на биржах, в кратко-
срочных  системах  мотивации  применяют 
ключевые показатели эффективности (KPI). 
Так, в системе материальной краткосрочной 
мотивации топ-менеджеров ОАО АФК «Си-
стема» в 2013 г. применялись в качестве клю-
чевых показателей эффективности: iTSR, TSR, 
Внешний долг/OIBDA (по группе компаний), 
Долг/OIBDA (по ОАО АФК «Система») [4]. 

Рис. 4. Пирамида КПЭ мотивации руководителей верхнего звена ПАО АНК «Башнефть»

Рис. 5. Доля выплат по долгосрочным программам в общем доходе руководителя в рос-
сийских компаниях, %
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Ключевые показатели эффективности членов 
правления ОАО «Аэрофлот» включают показате-
ли, характеризующие финансово-экономическую 
эффективность: ROIC, EBITDA, чистая при-
быль. А в ОАО «Северсталь» соревнование 
топ-менеджеры ведут не только с российскими 
металлургами, но и с конкурентами за рубежом, 
сравнивая себя с 12 компаниями по трем по-
казателям: рост EBITDA, рост капитализации и 
возврат на привлеченный капитал. Если компания 
будет находиться в первой тройке этого списка, 
то менеджеры получат плановое вознаграждение.

Анализируя структуру вознаграждения оте-
чественных компаний, из данных рис. 6 можно 
заметить, что только для генеральных директоров 
выполняется требование Кодекса корпоративно-
го управления о преобладании долгосрочного 
элемента над краткосрочным элементом в общей 

структуре переменной части вознаграждения. 
Для заместителей генерального директора дан-
ное требование уже не выполняется, хотя заме-
стители генерального директора являются также 
представителями топ-менеджмента корпораций.

Также ПАО АНК «Башнефть» является 
одной из немногих российских компаний, 
при меняющей на практике программу долго-
срочной мотивации, так как в России в настоя-
щий момент менее трети крупных российских 
компаний применяют на практике программы 
долгосрочной мотивации, несмотря на факт их 
практически повсеместного распространения 
за рубежом (включая госкомпании). Кроме того, 
как и большинство компаний, применяющх 
долгосрочные инструменты мотивации, ПАО 
АНК «Башнефть» использует фантомные акции 
(см. рис 6 [3, с. 62]). 

Рис. 6. Используемые типы программ долгосрочного вознаграждения (российская практика)

Кроме того, единственным критерием ре-
ализации фантомных акций является целевая 
ставка прироста стоимости чистых активов, а не 
показатели капитализации компании (EPS, TSR, 
ROE, EVA), использующиеся в международной 
практике при формировании долгосрочных си-
стем мотивациии уже постепенно практикующи-
еся в некоторых отечественных корпорациях. Так, 
в ОАО АФК «Система» трехлетняя Программа 
долгосрочного материального поощрения бази-
руется на изменении стоимости акций компании 
и показателе возврата на акционерный капитал 
(TSR – Total Shareholder Return). 

Необходимо заметить, что, как и в большин-
стве российских компаний, прозрачность разме-
ров выплат в ПАО АНК «Башнефть» оставляет 
желать лучшего. По данным исследования про-
зрачности отечественных компаний, проведенного 
Standard&Poors в 2010 г., в нашей стране этот 
показатель невелик ‒ 26%. Лишь 20% организа-
ций раскрывают информацию о вознаграждении 
членов совета, и всего 6% ‒ менеджеров [5]. 

Также непрозрачна система нематериаль-
ной мотивации руководителей высшего звена 
в компаниях. А, как известно, при достижении 
определенного уровня дохода деньги перестают 
играть главную роль в мотивации управленца, и 
на первый план выходит его внутреннее стрем-
ление к достижениям и самореализации. Как 
считают ряд исследователей [6, с. 63], простая 
привязка бонусов к прибыли и денежному потоку 
не формирует отношения менеджера к бизнесу 
как к своему делу и не решает проблемы ори-
ентации на стоимость в долгосрочном плане. А 
доходы топ-менеджеров в российских компаниях 
продолжали расти даже в кризисные годы, до-
стигнув в 2012 г. американского уровня. Темпы 
его роста за последние 10 лет были выше, чем в 
США и Великобритании. И несмотря на то, что 
вознаграждения стали привязывать к ключевым 
показателям эффективности корпораций, их 
абсолютный уровень явно завышен, так как, 
согласно подсчетам экспертов Strategy Partners, 
средний уровень производительности труда по 
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российской экономике в целом составляет лишь 
17% от уровня США. По оценкам McKinsey, про-
изводительность в производстве стали в России 
составляет 33% от уровня США, в розничной 
торговле ‒ 31%, в банках – 21%, в производстве 
электричества – 25% [7, с. 58]. 

Для доказательства данного факта доста-
точно привести в качестве примера размер пре-
мий топ-менеджеров в 2012 г. в ОАО «Ростеле-
ком» ‒ свыше 10 млн руб. За второй квартал 
каждый из 13 членов правления, кроме президен-
та, премировался на сумму 733 тыс. руб. Главе 
компании Александру Провоторову выплатили 
879 тыс. руб., плюс 40% от квартальных выплат 
по его должностному окладу. И это стандартные 
квартальные премии. В то же время отраслевые 
эксперты не считали деятельность руководства 
компании «удовлетворительной». В результате 
проведенной проверки деятельности ОАО «Рос-
телеком» за 2011 г. был выявлен ряд серьезных 
нарушений, которые способствовали снижению 
прибыли оператора. Ревизоры, проводя выбо-
рочный анализ сделок региональных филиалов 
компании, обнаружили, что некоторые из них не 
соответствуют «реальной экономической эффек-
тивности». Кроме того,  эксперты подозревали 
руководство госкомпании в выводе активов.

Результаты

Таким образом, можно заключить, что оте-
чественные компании при формировании систем 
вознаграждений топ-менеджеров все в большей 
степени стараются соответствовать требованиям 
Кодекса корпоративного управления и рекомен-
дациям Международной передовой практики 
корпоративного управления (Corporate Governance 
Best Practices ‒ CGBP). Исключение составляют: 
редкое использование в компаниях долгосрочной 
программы вознаграждения, привязанное к по-
казателям стоимости бизнеса; непрозрачность 
индивидуальных вознаграждений менеджеров 
компании; скудная система нематериального 
вознаграждения и, конечно, завышенные суммы 
вознаграждений топ-менеджеров по сравнению со 
средним уровнем доходов в России и достигнутым 
уровнем производительности труда в экономике 
страны. 

В целях совершенствования системы мотива-
ции топ-менеджеров в современных корпорациях, 
особенно в условиях нестабильности, можно 
предложить следующие направления:

‒ внедрение в компаниях развернутой систе-
мы материального немонетарного стимулирова-
ния и нематериальной мотивации с обязательным 
определением психологического типа топ-ме-
неджера;

‒ использование для материального немоне-
тарного стимулирования «отсроченных выплат» 
[8, с. 46], сочетающих социально направленные 
механизмы и долгосрочную мотивацию. Суть 
этих программ заключается в замене части теку-
щих денежных выплат поддержкой, ожидаемой 
от компании в различных важных для человека 
жизненных ситуациях;

‒ использование для «отсроченных выплат» 
системы «социальной карты», представляющей 
собой виртуальный счет сотрудника в социаль-
ном бюджете компании, на который начисляется 
определенный норматив, величина которого 
определяется занимаемой должностью. Данный 
норматив работник может тратить на актуальные 
для него социальные льготы, но не может полу-
чить наличными средствами [9, с. 308];

‒ для увязки личных устремлений работни-
ков (внутренней мотивации) с общими целями 
компании можно применить индивидуаль-
ную сбалансированную систему показателей 
(PBSC ‒ Personnel Balance Score Card) Хьюбер-
та Рамперсада [10, с. 76].
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Introduction. Top-managers – senior management, including its 
CEO, the Deputy Directors and the directions of work. On the top-
managers of the company, which are a key element of corporate 
governance rests with the achievement of the goals, objectives, 
implementation at the operational level of policy and strategy 
company, developed in conjunction with the Board of Directors, 
which implies a sufficient level of responsibility in the company. 
Accordingly, it must be designed incentive system of senior execu-
tives, which will provide not only the retention of data of persons in 
the company, but also to shape their personal involvement with the 
business, which they run. Theoretical analysis. On the basis of 
the Corporate Governance Code The analysis of motivation system of 
senior executives in a number of domestic companies. The analysis 
examined the short-term and long-term compensation program 
managers, revealed the basic laws of their formation, shortcomings 
and positive traits. Results. Analysis of the systems of motivation of 
senior management in Russian companies has allowed to formulate 
recommendations on ways to improve them, namely, the introduction 
of non-financial motivation system, the definition of psychological 
type top-manager, the use of «deferred payment» system and the 
«social card», an individual Balanced Scorecard (PBSC – Personnel 
Balance Score Card) Hubert Rampersad.
Key words: motivation system top-managers, key performance 
indicators, deferred payments, non-motivation.
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