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Геополитика и геоэкономика –  что первично для современной России и/или 
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В приведённой статье авторы проводят исследование пробле‑
мы непреложной необходимости развития обрабатывающих 
отраслей и технологий промышленного сектора, в том числе 
и машиностроения, приоритета финансовой стабильности, 
сдерживающей инфляцию, не потерявшей своей позиции 
и весьма определённой актуальности, перехода при товароо‑
бороте между разными странами к расчётам на основе их на‑
циональных валют. Авторами дан ряд комментариев и фактов 
по обозначенным проблемам. Кроме того, в настоящее время 
требуют разъяснений ставшие уже обязательными сентенции 
по поводу мифической всесильности искусственного интеллек‑
та (ИИ) и ИКТ‑инфраструктуры. Эти позиции в России стано‑
вятся универсальной лингвистической формой для всех сторон 
социально‑ экономической и политической областей. И всё это 
сопровождается исключительными государственными денеж‑
ными инвестициями в сферу цифровой индустрии с неясными 
конечными результатами по изделиям. Указанные проблемы 
не связаны исключительно с санкциями и нарушением логи‑
стических цепочек, а в экономической, –  точнее, политико‑ 
экономической, логике определяются проводимой в России 
последние 30 лет чётко очерченной линией при полном отсут‑
ствии модели прогнозирования и стратегического планирова‑
ния.

Ключевые слова: финансовая стабильность, технологический 
суверенитет, наукоёмкое производство, ESG‑повестка, искус‑
ственный интеллект.

Более чем 10 последних лет о необходимости 
поддержки малого бизнеса говорится повсемест‑
но. При этом не всегда уточняется, о каком бизне‑
се идет речь. Не уточняется его организационный 
функционал. Исключительно тотальное увлечение 
предприятиями типа «start‑up» вместо «spin‑off». 
Между тем, в условиях, когда государство ставит 
задачу достижения технологического суверенитета 
России, в приоритете должен стоять высокотехно‑
логичный наукоёмкий бизнес с конечным выпуском 
продукции.

В этом аспекте, во‑первых, развитие обраба‑
тывающих отраслей и технологий промышленного 
сектора, а также машиностроения как‑то перекры‑
ваются иными направлениями, в основном, –  из до‑
бывающих сегментов, куда кроме нефти и газа уже 
включаются и алмазы и даже чистая вода из недр 
России (например, вода озера Байкал). При об‑
щих отмечаемых больших объёмах товарооборо‑
та в долларах США между Россией и её главны‑
ми партнерами (сейчас –  из дружественных стран) 
практически не проявляется перечень отраслей 
и конкретного товарооборота, идущего по такой 
инфраструктуре, которая требует «двустороннего 
движения» со сходной равноправной номенклату‑
рой. И так по многим направлениям…

Во‑вторых, уже набили оскомину абстрактные 
утверждения о главенствующей роли банковско‑
го (финансового) сектора в области социально‑ 
экономического развития страны. И это происходит 
в условиях, когда ключевая ставка Банка России 
непрерывно поэтапно повышается. На 17 декабря 
2023 года она составила 16% [1]. Остаётся задать‑
ся вопросом, причём со скромным умолчанием, 
во сколько обойдутся кредиты для предприятий 
на их развитие? При этом в уже сформированной 
рыночной экономике с преобладанием частной соб‑
ственности на средства производства в вероятнос‑
тном риске оказываются все отрасли и структуры, 
конечно же, за исключением банковского сектора. 
Здесь следует отметить, что отечественные банки 
в 2023 г. получили прибыль 2,6 трлн руб. –  в 10 раз 
превышающую её же в предыдущем 2022 г. При‑
мечательно, что величина данных доходов совпала 
с расходами федерального бюджета на образова‑
ние и здравоохранение [2].

В‑третьих, за последние 30 лет догма приорите‑
та финансовой стабильности, сдерживающей ин‑
фляцию, не потеряла своей позиции и определён‑
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ной актуальности. При этом наших функционеров 
волнует не развитие собственного производства 
и промышленности для благополучия страны и её 
населения, а исключительно «финансовая поду‑
шка» квазибезопасности. Под эту концепцию сво‑
евременно был создан Фонд национального благо‑
состояния с особыми доводами обоснования о его 
необходимости. Здесь достаточно привести три‑
виальный пример –  разница в стоимости сырья –  
добываемых алмазов, и их цена после обработки 
и превращения в бриллианты. Это и должно стать 
решающим аргументом в области развития обра‑
батывающей промышленности и её важнейшей 
комплексной отрасли –  машиностроения. В свою 
очередь наполнение бюджета будет происходить 
не за счёт отраслей добывающей промышленно‑
сти, а за счёт машиностроительных отраслей с соб‑
ственной конкурентной продукцией, в том числе 
и за счёт собственных комплектующих, включая 
электронную начинку. Такой подход реализован, 
в частности, в Республике Беларусь.

В‑четвёртых, не мало вопросов вызывает пе‑
реход при товарообороте между разными стра‑
нами к расчётам на основе их национальных ва‑
лют. С одной стороны, это ограничивает в прин‑
ципе международный товарооборот и противоре‑
чит вековым традициям реализованных финансо‑
вых систем. Но с другой –  таковы современные 
тенденции глобальной дезинтеграции, а также 
стремление сформировать локальную независи‑
мую систему отношений международного разде‑
ления труда.

Каждая из перечисленных выше позиций доста‑
точно очевидна, и, по сути, не нуждается в особых 
доказательствах, но в настоящей статье остано‑
вимся на ряде комментариев и фактов по обозна‑
ченным выше проблемам. Кроме того, требуют 
разъяснений ставшие уже обязательными сентен‑
ции по поводу мифической всесильности искус‑
ственного интеллекта (ИИ) и ИКТ‑инфраструк‑
туры. Эти позиции в России становятся универ‑
сальной лингвистической формой для всех сторон 
социально‑ экономической и политической обла‑
стей. И все это сопровождается исключительны‑
ми государственными денежными инвестициями 
в сферу цифровой индустрии с неясными конечны‑
ми результатами по изделиям (см. раздел 3). И всё 
это –  реалии современной России.

Указанные проблемы не связаны исключи‑
тельно с санкциями и нарушением логистических 
цепочек, а в экономической, –  точнее, политико‑ 
экономической, логике определяются проводимой 
в России последние 30 лет чётко очерченной лини‑
ей при полном отсутствии модели прогнозирова‑
ния и стратегического планирования. Продолжаем 
возлагать надежды на западные умозаключения 
и практику, а также на ложные фиктивные глобаль‑
ные псевдонаучные воззрения и бизнес‑ проекты.

Параллельно возникает немало весьма затруд‑
нительных и болезненных вопросов, связанных 
с государственными субсидиями. Этот аспект бу‑
дет затронут в следующем разделе. Это же отно‑

сится и к сетованиям по поводу нехватки квали‑
фицированных кадров, связанной согласно рас‑
пространённым мнениям с быстрым ростом новых 
технологий и производств. Тем не менее, не бизнес 
должен выступать в качестве основного заказчика, 
а сама производственная сфера и, далее, научно‑ 
образовательная сфера являются решающим 
драйвером, стимулирующим бизнес к новым науко‑
ёмких технологиям. Примеры в истории социально‑ 
экономического развития нашей страны изобилуют 
количеством, да и в современном мире можно най‑
ти не мало подтверждений.

Инфраструктура: модели и направления

Главным направлением социально‑ экономического 
развития по основной цели достижения «цифрово‑
го/технологического суверенитета» России на но‑
вых физических принципах является разработка 
уникальных систем и устройств с учётом подходов 
квантовых технологий, нелинейной динамики и ре‑
алий (а не мифов) искусственного интеллекта. При 
этом иерархия деятельности развития должна ос‑
новываться на модели взаимодействия в форма‑
те «наука/образование‑ технологии‑производство» 
и внедрением получаемых результатов с учётом 
концепции «Университеты –  это место, где ведутся 
исследования, и только поэтому там учат» 1. Толь‑
ко в этих условиях удастся реализовать подход 
на принципах –  перегнать, не догоняя, –  без вся‑
кого импортозамещения с устаревающими техно‑
логиями.

Экономика

Она –  первична, поскольку как говорил классик 
в начале 20‑х годов ХХ столетия: «Политика –  это 
концентрированное выражение экономики, её об‑
общение и завершение» [3].

Стратегический путь ясен и весьма различим. 
Он состоит в выделении ключевых направлений 
приоритетного развития наукоёмкого производ‑
ства, которые могут мультипликативно стимули‑
ровать рост и других отраслей. В существующих 
условиях акцент должен быть сделан на финан‑
сировании ОПК (оборонно‑ промышленного ком‑
плекса) и ассоциированных с ним структур орга‑
низаций с научно‑ технологическими разработка‑
ми на базе достижений научно‑ образовательной 
и научно‑ технической сферы. Исторический при‑
мер существует. Так случилось в течение несколь‑
ких лет после ВОВ при реализации атомного про‑
екта СССР 2. Для чего потребовалось перестроить 
и модифицировать весь промышленный ландшафт 

1 Соснов Аркадий. Вызов для вузов. Высшей школе не‑
обходимо прислушаться к экономике. Завершился ежегод‑
ный Санкт‑ Петербургский образовательный форум. // ПО‑
ИСК [Электронный ресурс]. –  URL: https://poisknews.ru/maga‑
zine/10071/ (дата обращения: 19.01.2024).

2 Комплекс преобразований ряда отраслей народного хо‑
зяйства, основанный на исследовании энергии атомного ядра 
и применении идей ядерной физики для создания наукоёмких 
технологий, способствующих укреплению военной и промыш‑
ленной мощи страны.
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в стране с обязательной адаптацией к нему эко‑
номических взаимодействий. При этом была так‑
же кардинально функционально реорганизова‑
на и научно‑ образовательная сфера с акцентом 
на фундаментальные исследования и высокотех‑
нологичные направления.

Некоторые наглядные результаты представлен‑
ного ниже универсального модельного анализа, ко‑
торый может быть полезен для освоения навыков 
управления в современной экономике и в единой 
ассоциации на разных уровнях, кратко сводятся 
к ряду следующих позиций.

Во‑первых, к структурным моделям наличия ба‑
зовых направлений развития промышленности/от‑
раслей в кооперации с рыночными механизмами 
взаимодействия с частными компаниями.

Во‑вторых, к кластерным моделям развития, 
когда существует возможность процессов обра‑

зования определённых зон роста (кластеров) вну‑
три территориальной производственной системы, 
где могут аккумулироваться новые инновационные 
очаги в некотором стабильном состоянии окружа‑
ющей технологической долины с внешними инве‑
стициями.

В‑третьих, к модели распространения иннова‑
ций в высокотехнологичных секторах промышлен‑
ности (в регионах/отраслях) в конечных изделиях. 
Такой процесс пространственно‑ отраслевого рас‑
пределения анализируется обычно в рамках ими‑
тационного моделирования для достижения по‑
ставленных целей.

Результаты подобного предсказательного моде‑
лирования –  на базе подходов нелинейной динами‑
ки и квантовых технологий –  наглядно представле‑
ны на рис. 1 и на рис. 2 в виде изображений разных 
фрактальных конфигураций [4, 5].

 

 

Рис. 1. Универсальные фрактальные модели для конфигураций взаимодействия распределённого государственно‑ 
частного партнёрства. (I, II). Хаос и самотек –  произвольный рынок, и/или (III, IV) сбалансированная 

организационная политика с приоритетами (вертикальное доминирующее направление) и государственной 
поддержкой –  Государственные корпорации, с множеством малых/средних предприятий (фрактальные отрезки), 

работающих под один конечный продукт

Рис. 2. Инновационные территориальные кластеры –  высокотехнологичные технопарки с распределенной 
обратной связью, включая иностранные инвесторы. Такая конфигурация реально реализована в Республике 

Беларусь в кооперации с Китаем

Сама проблема функционирования малых пред‑
приятий сводится к двум типам: Stаrt‑up и/или Spin‑
off. Именно, второй тип (Spin‑off) формирует мо‑
дели государственно‑ частного партнёрства (ГЧП), 
когда реализуется не тривиальное импортозаме‑
щение, а конкурентный экспорт по принципу «пе‑
регнать –  не догоняя», т.е. развитие скачком с ос‑
воением новых ниш рынка и возможностью занять 
уникальное неотчуждаемое место в мировом раз‑
делении труда. При этом должно быть гарантиро‑
вано экспертное и правовое обеспечение такой ин‑
новационной деятельности с фиксацией объектов 
интеллектуальной собственности.

Взаимодействие университета с бизнес‑ 
сообществом уже апробировано, например, 
в рамках № 217‑ФЗ [6], когда акцент делается 
на стимулировании именно малых компаний типа 
«спин‑офф», ассоциированных с крупным бизне‑
сом (устойчиво стоящим на рынке). Собственно, 
эти компании имеют возможность незамедлитель‑
но включиться в высокотехнологичное производ‑
ство в условиях гибкого реагирования на запро‑
сы рынка в отличие от малых предприятий типа 
«старт‑ап», действующих изолированно. Посколь‑
ку они ещё должны не только побороться за своё 
место на рынке, но и воплотить свои достижения 
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в конечное изделие в рамках определённой коо‑
перации.

В данном случае нет противоречия с централи‑
зацией производства и т.д. (в аспекте работы че‑
рез государственные корпорации и с другими пар‑
тнёрами). Главное –  это конкурентная основа (точ‑
нее сказать –  соревновательный тип), и все резуль‑
таты находят практическое применение (яркий при‑
мер авиаиндустрия в СССР –  40% всего мирового 
парка гражданской авиации принадлежало СССР). 
Решение проблемы достижения технологическо‑
го суверенитета современной России возможно 
именно и только в данном формате. В связи с чем 
весьма неожиданным решением представляется, 
принятое положение о предоставлении студентам 
академических отпусков для работы над «Start‑up» 
[7]. Разве им не нужны фундаментальные знания 
для будущей востребованности в передовой эко‑
номике –  основы любой наукоёмкой отрасли для 
создания конкурентной в мире продукции 1?

Впрочем, при этом необходимо учитывать до‑
ходность и риски финансирования венчурных на‑
укоёмких проектов с поисковой составляющей –  
по опыту США (рис. 3) [8] –  в нашем формате вза‑
имодействия: власть/научно‑ образовательная сфе‑
ра/наукоёмкий разноликий бизнес.

Рис. 3. Опыт США по развитию венчурного 
наукоемкого производства

В данном случае допускается ситуация, когда 
даже 15% вложенных средств ни к чему не приво‑
дят –  полная потеря капитала, а 25% –  терпят убыт‑
ки; следующие 30% на диаграмме –  проекты с са‑
моокупаемостью. Но так или иначе считается, что 
деньги потрачены не напрасно. Создаётся инфра‑
структура, приобретается опыт, и в перспективе –  
это всё себя оправдывает в длительном разумном 
горизонте деятельности. В этих условиях реализу‑
ются следующие этапы –  от единичного прототипа 
опытного образца с новыми технологиями к про‑
мышленному изделию.

В России же наблюдается слабое развитие 
венчурных программ в высокотехнологичных 
компаниях в кооперации с профильным научно‑ 
образовательным сектором. И всё это происхо‑
дит в условиях неизменных требований со сто‑

1 До этого уже была без особых успехов апробирована та‑
кая практика, когда вместо нормальной дипломной работы вы‑
пускник вуза мог представлять результат работы своего Stаrt‑
up.

роны государства под выделяемые им субсидии 
из госбюджета добиваться результатов с последу‑
ющим получением сверхприбыли (на рис. 3–30%). 
Последняя и воспринимается только как успех ис‑
пользования таких субсидий. Более того, по яко‑
бы неэффективности итогов работы прекращены 
за последний год и в настоящее время весьма пер‑
спективные форматы выполнения НИОКТР‑проек‑
тов, например, в рамках ФЦПИР и Постановления 
Правительства РФ № 218 (от 2009 года) под кура‑
торством Минобрнауки. Здесь и была предусмо‑
трена последующая (в течение 5‑ти лет) коммерци‑
ализация конкретных результатов каждого проекта 
и вовлечение их в хозяйственный оборот. Реали‑
зуемые в настоящее время Национальные проек‑
ты по разным направлениям в общей постановке 
задач имеют весьма иной функционал.

Однако опыт США является показателем того, 
что корпоративные венчурные программы, даже 
не включая финансового результата, так или ина‑
че эффективны как дополнение и стимулирование 
к проведению собственных научно‑ конструкторских 
разработок в фирмах разного уровня на перспек‑
тиву. Это оказывает влияние на решение других 
стратегических задач организаций и всей экономи‑
ки в целом, –  таких как прогресс в развитии новых 
технологий, улучшение процессов производства, 
поддержка предприятий‑ смежников и т.д.

В этом аспекте судорожные планы, например, 
по ликвидации ОАО «Роснано» (речь идёт о струк‑
туре, а не о персоналиях) как института развития, 
безусловно, являются ошибочными с учётом того 
позитивного опыта, который уже имеется по от‑
крытию высокотехнологичных производств в раз‑
ных регионах России в нанотехнологических от‑
раслях (от фармацевтики до метапроизводств). 
Но одновременно, по неизвестной причине реа‑
лизуются –  с огромным непрерывным финансиро‑
ванием –  абсолютно неясные в производственно‑ 
технологическом плане проекты под эгидой Мин‑
цифры.

Политика

В данном контексте для России нужно понять –  како‑
ва реализуемая на сегодняшний день трансформа‑
ция –  откуда и куда идём, во времени и в мировом 
пространстве? Внедряем ли мы модель политико‑ 
экономической системы без последействия и/или 
с последействием и открытой. Доказательство 
должно основываться на научном прогнозе, а не на 
желании действовать по конъюнктурной ситуации. 
При этом необходимо учитывать невозможность 
описания динамического процесса по стационар‑
ным точкам, то есть уже упоминавшиеся парадоксы 
Зенона (~ 490 до н.э.). Нельзя все время догонять 
и быть «passive», а не «active», хотя бы в терминах 
нынешней западной толерантности.

Научные иллюстрации открытой системы в рам‑
ках бифуркационных моделей фрактальной нели‑
нейной динамики, топологии и кинетики динамиче‑
ской нелинейной системы с обратной связью сво‑
дятся к следующим схематическим изображениям 
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(рис. 4). На нижеприведённом рисунке воспроизве‑
дены различные возможные режимы управления 
с их существующей моделью мирового порядка. 
Эти гипотетические иллюстрации дают наглядную 
простую картину процессов в динамике функцио‑
нирования комплексной многофакторной системы 
с множеством переменных (см. [9–11]) –  разные 
схемы для режимов управления).

(1) Однополярный мир –  концентрация вокруг 
и во главе одного гегемона.

Устойчивый узел с единым Неустойчивый узел 
для каждого сателлита

притягивающим центром с жёстким внешним 
управлением извне

(2) Биполярный мир –  cтабильность с двумя 
устойчивыми конкурирующими центрами притя‑
жения и взаимодействия. Устойчив на пару двух 
гегемонов. Иерархическое управление для других.

Фрактальная двумерная функция Уолша –  
кусочно‑ постоянная: (+1) и (–1).

(3) Многополярный мир –  фокусировка вокруг 
разных изменяющихся состояний и центров.

Рис. 4. Устойчивость биполярного мира и неустойчивость многополярного мира1

Необходимо подчеркнуть, что в современных 
политических условиях часто поражает «холодная» 
реакция квазиобъективного многополярного мира 
на ряд, в частности, трагических событий.

Стратегия –  современность и история

Перечислим необходимость принятия основных по‑
литических приоритетов России –  по современному 
состоянию и по историческому опыту. Они, на пер‑
вый взгляд, кажутся нестандартными, но, по‑види‑
мому, всё же отражают суть проблемы на сегод‑
няшний день.1

1. Важен не локальный процесс в конкретной сло‑
жившейся ситуации в мире как сейчас, –  а ко‑
нечный результат в динамике на перспективу 
с учётом объективного исторического опыта!

2. В настоящее время в России налицо подмена 
понятий (чтобы управлять богатыми, надо быть 
богаче их) и вынужденные под ситуацию так‑
тические приоритеты (многополярный мир) се‑
годняшнего дня вместо чёткой стратегии на би‑
полярность на долговременную перспективу.

1 Значения неких управляющих математических параме‑
тров даны в относительных единицах, но без пояснений, по‑
скольку их надо определять конкретно и манипулировать их 
значениями для достижения требуемого результата в реальной 
существующей модели мирового порядка. Это представляет 
очень сложную многопараметрическую задачу с процессом 
предсказательного моделирования.

Тем временем наблюдается лишённая смысла 
ситуация –  Россия увеличила вложения в гособли‑
гации США до $73 млн [12] в сентябре 2023 г. –  раз‑
мер вложений в американские долговые бумаги со‑
ставил $73 млн против $31 млн в августе. Но еще 
и в 2022 году Россия хранила в американских об‑
лигациях несколько миллиардов долларов [13]. 
А сейчас беспокоимся не только об их заморозке, 
но и об использовании во вред России.

Мифы ESG-повестки

Весьма сложно в разумных терминах оценить уди‑
вительный опус в трёх томах 2022 года издания –  
«ESG‑трансформация как вектор устойчивого раз‑
вития» [14–16] (каждый из них –  более 600 страниц). 
Он не имеет смысла в практическом плане и весь‑
ма «путанный» с научной и образовательной точек 
зрения, вредный (даже не в проекции лишь на си‑
туацию сегодняшнего дня) в аспекте длительного 
по времени влияния не только на экономику Рос‑
сии, российское общество в целом, но и на деятель‑
ность государства как такового. По сути –  краткие 
комментарии.

Предисловие научных редакторов: «Повестка 
устойчивого развития, зелёного перехода, зелёно‑
го финансирования стремительно ворвалась в на‑
шу жизнь в 2020–2021 годах и оказалась в центре 
внимания Президента и Правительства страны, 
Банка России, большинства лидеров российской 
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экономики. Предлагаемый вниманию читателей 
трёхтомник является первым в России системным 
изданием по многоаспектным проблемам устойчи‑
вого развития…».

Сначала, о статусе этих редакторов на декабрь 
2021 г.: проф. И. Ю. Юргенс, Председатель Совета 
директоров рейтингового Агентства «Эксперт РА» 
и т.д., включая почётный генеральный консул Кня‑
жества Монако в Москве, –  руководитель проек‑
та «Российский международный ресурсный центр 
в области ESG»; и проф. К. Е. Турбина, заведую‑
щая кафедрой управления рисками и страхования 
МГИМО МИД России, доктор экономических наук.

Следует обратить внимание и на ещё одно‑ 
двухкнижное издание (около 300 и 500 страниц ка‑
ждое –  2012 и 2017 гг., соответственно) Сбербан‑
ка –  «Отношение определяет результат» и «Кра‑
удсорсинг: Коллективный разум как инструмент 
развития бизнеса» [17, 18] с примечательным пре‑
дисловием бывшего Президента США Б. Клинтона, 
и с ещё более замечательным обращением к чи‑
тателям Библиотеки Сбербанка со стороны Г. Гре‑
фа. Приведём краткую цитату, принадлежащую 
авторству главы Сбера: «… авторов я причисляю 
не просто к единомышленникам, но к советникам 
и учителям… Я нашёл ответы на многие важные 
вопросы… Они –  квинтэссенция простых правил 
и законов поведения…, которые заслуживают того, 
чтобы их применить и развить».

Уместно здесь добавить также следующие сен‑
тенции Г. Грефа, высказанные им на одном из Гай‑
даровских форумов, которое стало одной из глав‑
ных тем для обсуждения в образовательной среде 
[19]. Глава Сбера говорил об образовании едва ли 
не больше, чем об экономике, а его высказывания 
обсуждали как журналисты, так и преподаватели. 
В частности, следует особо обратить внимание 
на следующее:
• вся модель образования должна быть измене‑

на;
• сегодняшнее онлайн‑ образование –  система‑ 

лузер;
• советская система образования совершенно 

неприемлема;
• образование должно быть связано с практикой 

и наукой;
• экспорт мозгов –  самая большая потеря Рос‑

сии.
Одновременно Г. Грефом было объявлено о соз‑

дании альянса по развитию искусственного интел‑
лекта (08.11.2019), и немного позже состоялась 
встреча (27.11.2023) на высшем уровне по этому 
вопросу, но без учёных РАН [20] 1.

Реалии и мифы российской экономики

Можно конспективно перечислить немало событий 
из текущей их хронологии всего лишь за послед‑
ний квартал 2023 года. Однако наиболее значимым 
и весомым останется политика, проводимая Банком 

1 К тому же, одновременно скромно «Сбер» раскрыл пара‑
метры самой мощной в истории DDoS‑атаки на банк 14.11.2023 
[21].

России. И это относится к динамике (в сторону ро‑
ста) ключевой ставки, весьма жёстко мультипли‑
кативно отражающейся на реализации проектов, 
связанных с развитием индустрии (особо значимой 
во времена проходящей СВО), экономическим ро‑
стом и социально‑ экономическим развитием стра‑
ны в целом.

В середине октября на фоне роста в несколько 
этапов ключевой ставки российские банки зало‑
жили новое повышение ключевой ставки [22]. Они 
резко нарастили заимствования у ЦБ РФ, и 12 ок‑
тября их обязательства подскочили до 6,98 трлн 
руб., 13‑го числа достигли 7,14 трлн, а 17‑го –  сни‑
зились до 3,27 трлн руб. Это следует из статисти‑
ки регулятора. Вследствие чего банковский сек‑
тор перешёл в состояние структурного дефицита 
ликвидности ситуации, когда долг кредитных ор‑
ганизаций перед Банком России превышает объём 
средств, размещённых ими на депозитах и корсче‑
тах в ЦБ. 13 октября дефицит превысил 6 трлн руб., 
а к 17 октября упал до 1,19 трлн руб.

Небольшая справка (рис. 6) [23].

Рис. 6. Изменение ключевой ставки ЦБ РФ

И всему причина –  состояние мировой геопо‑
литики. И, действительно, с этим трудно не согла‑
ситься.

Искусственный интеллект (ИИ) –  достижения, 
мифы и реальность and/or cf. drug-dependence…

Предлагаем погрузиться в некоторый экскурс вглубь 
предшествующих событий, предысторию вопроса. 
Вспомним о CALS‑технологии 2, CAD‑САМ системах 

2 CALS‑технологии (англ. Continuous Acquisition and Life cy‑
cle Support) –  непрерывная информационная поддержка по‑
ставок и жизненного цикла) –  современный подход к проекти‑
рованию и производству высокотехнологичной и наукоёмкой 
продукции, заключающийся в использовании компьютерной 
техники и современных информационных технологий на всех 
стадиях жизненного цикла изделия. За счет непрерывной ин‑
формационной поддержки обеспечиваются единообразные 
способы управления процессами и взаимодействия всех участ‑
ников этого цикла: заказчиков продукции, поставщиков/произ‑
водителей продукции, эксплуатационного и ремонтного персо‑
нала.
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различного предназначения 1, графических систе‑
мах типа Компас‑3D 2, АСКУЭ 3 и т.д. Также весьма 
актуальна в данном контексте и нейросеть в Рос‑
сии –  с 2000 года. Уместно также оживить в мыс‑
лях сконструированные и уже распространяемые 
автопилоты и другие автоматизированные системы 
управления… Вспомним прощальное обращение 
Д. Эйзенхауэра, 34‑ого Президента США (1953–
1961), в котором он предупреждал об опасности 
ВПК 4 в США [24]. Данная речь содержала преду‑
преждение о возможности возникновения корруп‑
ции в науке посредством централизации государ‑
ственного финансирования научных исследований. 
По мнению Д. Эйзенхауэра, это может привести 
к появлению «научно‑ технической элиты», кото‑
рая будет способна манипулировать обществом. 
По существу, он предостерегал: «Перспектива по‑
падания учёных в зависимость от государственно‑
го финансирования, власти денег вполне реальна, 
и её следует воспринимать со всей серьёзностью. 
И как бы уважительно мы не относились к научным 
исследованиям, мы должны серьезно воспринимать 
и противоположную по характеру угрозу, а именно 
угрозу того, что государственная политика станет 
заложницей интересов научно‑ технической эли‑
ты» 5. В настоящие дни –  это можно проецировать 
аналогично на пресловутый искусственный интел‑
лект –  ИИ. Спроецируем свою когнитивную дея‑
тельность на ряд некоторых голливудских бестсел‑
леров и попробуем понять их прогнозы будущего, 
вспомним SkyNet («Терминатор‑2, Судный День», 
1991), Обрушение («Die Hard», 2007) и др. Но в отли‑
чие от данного художественного вымысла –  реаль‑
ная, а не мифическая угроза от ИИ состоит в том, 
что за всем этим стоит человек, который и обучает 
ИИ под требуемые и нужные задачи воздействия. 
В этой управляемой человеком кибервой не и есть 
опасность –  она исходит от человека с заданными 
целями.

1 Под CAD‑системами (computer‑ aided design –  компьютер‑
ная поддержка проектирования) понимают программное обес‑
печение, которое автоматизирует труд инженера‑ конструктора 
и позволяет решать задачи проектирования изделий и оформ‑
ления технической документации при помощи персонального 
компьютера.

2 КОМПАС‑3D широко используется для проектирования 
изделий основного и вспомогательного производств в таких от‑
раслях промышленности, как машиностроение (транспортное, 
сельскохозяйственное, энергетическое, нефтегазовое, хими‑
ческое и т.д.), приборостроение, авиастроение, судостроение, 
станкостроение, вагоностроение, металлургия, промышленное 
и гражданское строительство, товары народного потребления 
и т.д.

3 Автоматизированная система учёта электроэнергии –  это 
технологическое решение, которое обеспечивает:

дистанционный сбор данных с интеллектуальных приборов 
учёта; передачу полученной информации в личный кабинет 
оператора; обработку переданных данных с последующей вы‑
грузкой в информационные системы –  1С, ГИС ЖКХ и другие.

4 Термин «военно‑ промышленный комплекс» (ВПК) был 
введён в политический лексикон именно в этой речи и в англо‑
язычной литературе продолжает использоваться в контексте 
высказанных Эйзенхауэром предостережений.

5 Eisenhower’s Farewell Address to the Nation, January 17, 
1961 // Internet Archive Wayback Machine [Электронный ре‑
сурс]. –  URL: https://web.archive.org/web/20170410122124/http://
mcadams.posc.mu.edu/ike.htm (дата обращения: 24.01.2024).

Не будем подробно обсуждать эту непростую 
проблему, которая в России превратились в поли‑
тически финансовый крупнейший государственный 
мега‑проект на всех уровнях. Впрочем, приведём 
некоторые факты. В 2023 году публикации в Рос‑
сии по теме ИИ превысили плановые значения [25] 
(в угоду тем, кто ратует за плановость в экономи‑
ке). Г. Греф также заявил о возможностях искус‑
ственного интеллекта ИИ увеличить мировой ВВП 
на триллионы долларов [26].

Тем временем… Президент США Джо Байден 
подписал указ о мерах безопасности в связи с раз‑
витием систем ИИ. В данном документе речь идёт 
о защите от потенциальных опасностей, которые 
могут проявиться в связи с применением ИИ [27]. 
В свою очередь США, Китай, ЕС и Великобритания 
признали ИИ угрозой «катастрофического» уровня 
[28].

Далее, в феврале 2019 года в контексте проис‑
ходящих событий и ответных мер широкой обще‑
ственности был явлен принципиальный документ: 
«Государственная политика США в области искус‑
ственного интеллекта: цели, задачи, перспективы 
реализации» [29]. Главы данного документа 6 стали 
темами для обсуждений, а не для создания кон‑
фликта. Тем не менее, в России на государствен‑
ном уровне такая дискуссия не реализуется.

Заключение

Итак, какой сегодня обнаруживает себя реальность? 
Очевидные глобальные бизнес‑ проекты геополити‑
ки и геоэкономики с финансовыми бенефициара‑
ми –  это и глобальное потепление климата из‑за 
антропогенной деятельности, углеродный след и т.д. 
И всё это весьма далеко от реальной науки! Дей‑
ствительно, наблюдается нестабильность атмосфе‑
ры –  c 1979 по 2020 г., что подтверждается в науч‑
ной статье 7 о взаимодействии солнечной радиации 
и топографии, то есть о взаимодействии «Солнце –  
ядро Земли» (см., например, исследования про‑
фессора географического факультета МГУ имени 
М. В. Ломоносова Алексея Юрьевича Ретеюма [32]). 

6 1. Осуществление долгосрочных инвестиций в исследова‑
ния ИИ.

2. Разработка эффективных методов взаимодополняюще‑
го сотрудничества человека и ИИ (human‑ AI collaboration).

3. Выявление этических, правовых и социальных послед‑
ствий использования ИИ и снижение негативного эффекта 
(в том числе посредством создания систем ИИ, учитывающих 
эти моменты в своей работе).

4. Обеспечение защищённости и безопасности (safety and 
security) систем на основе ИИ.

5. Создание общедоступных наборов данных, инструмен‑
тов и сред для обучения и тестирования ИИ.

6. Определение стандартов и контрольных показателей для 
испытаний и оценки технологий искусственного интеллекта.

7. Выявление потребностей США в рабочей силе для вы‑
полнения НИОКР по ИИ‑24.

8. Расширение государственно‑ частного партнёрства в об‑
ласти ИИ, включая привлечение частных инвестиций в НИОКР 
и перевод их результатов в практическое русло.

7 Chen, J., & Dai, A. (2023). The atmosphere has become in‑
creasingly unstable during 1979–2020 over the Northern Hem‑
isphere. Geophysical Research Letters, 50, e2023GL106125. 
https://doi.org/10.1029/2023GL106125 [31].
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Кроме того, в США проведено замечательное ак‑
туальное исследование, авторы которого доказали 
цикличность процессов «потепления‑ похолодания». 
Они повторяются приблизительно каждые 200 лет 
на протяжении последних 2000 лет [33]. Да и эколо‑
гическая чистота электромобилей et al –  не более, 
чем миф. Проблему следует смотреть в интеграле: 
от производства аккумуляторов до их утилизации.

В связи с чем, несмотря ни на что, «зелёная 
экономика» –  это idea‑fix глобалистов! Да и напом‑
ним о панике мирового масштаба о возникновении 
озоновой дыры (1990‑ые годы) [34], где же теперь 
этот процесс? В тот момент под уничтожение попа‑
ли холодильники с фреоном. Аналогична ситуация 
сейчас и с углеродным следом –  это выдумка про 
роль человека в глобальном аспекте –  она ничтож‑
на. Достаточно сравнить это воздействие с влияни‑
ем одного вулкана и, как следствие, возникнове‑
нием трещин при землетрясениях с выходом газов 
наружу из недр.

Но, действительно о чём надо сейчас думать, 
так это о космическом мусоре, который экранируют 
для Земли солнечные лучи. И думать, и принимать 
решения должны власть, сектор науки/образова‑
ния и бизнес‑ сообщество в международной коо‑
перации усилий. А для реализации этих инициатив 
необходимо в России воссоздать Государственный 
комитет по науке и технологиям и ГОСПЛАН с не‑
зависимыми авторитетными руководителями с со‑
ответствующими полномочиями 1. В этом –  драма 
современной России и непреложность времени пе‑
ремен…
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GEOPOLITICS AND GEOECONOMICS –  WHAT 
IS PRIMARY FOR MODERN RUSSIA AND/OR 
A PARALLEL CODE?

Alpidovskaya M. L., Arakelyan S. M.
Financial University under the Government of the Russian Federation, Vladimir 
State University named after A.G. and N. G. Stoletovs

In the above article, the authors conduct a study of the problem of 
the immutable need for the development of manufacturing industries 
and technologies of the industrial sector, including mechanical engi‑
neering, the priority of financial stability, which curbs inflation, which 
has not lost its position and very definite relevance, the transition in 
trade turnover between different countries to calculations based on 
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their national currencies. The authors provided a number of com‑
ments and facts on the identified problems. In addition, the already 
obligatory maxims about the mythical omnipotence of artificial intel‑
ligence (AI) and ICT infrastructure now require clarification. These 
positions in Russia become a universal linguistic form for all aspects 
of the socio‑ economic and political areas. And all this is accompa‑
nied by exceptional government monetary investments in the digital 
industry with unclear end results for products. These problems are 
not associated exclusively with sanctions and disruption of supply 
chains, but in economic, or more precisely, political‑ economic, logic 
are determined by a clearly defined line pursued in Russia over the 
past 30 years in the complete absence of a forecasting model and 
strategic planning.

Keywords: financial stability, technological sovereignty, knowledge‑ 
intensive production, ESG agenda, artificial intelligence.
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Краудфандинговое инвестирование: опыт и перспективы

Андрианова Юлия Викторовна,
кандидат экономических наук; доцент, Департамент 
корпоративных финансов и корпоративного управления, 
Финансовый университет при Правительстве РФ
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На протяжении последних лет и отечественный, и зарубежных 
банкинг придерживался последовательной политики сниже-
ния процентов, которые выплачиваются владельцу денежных 
средств за размещение денег на счетах в банках. В настоящее 
время, несмотря на стремительный рост банковского процента 
по вкладам в национальной валюте в России, владельцы капи-
тала из числа населения предпочитают либо сразу же вклады-
вать появляющиеся свободные средства, либо осуществляют 
активный поиск других вариантов для инвестирования. Все, 
кто рассматривает для себя инвестирование как процесс пре-
умножения капитала, все-таки приходят на краудфандинговый 
рынок и начинают пробовать пользоваться краудфандингом 
как перспективным инвестиционным инструментом. Это обе-
спечивает как развитие экономической системы России, так 
и оказывает стимулирующее влияние на инновационные про-
цессы. Именно спонсор осуществляет самостоятельную анали-
тику проекта, который ему предоставляют для ознакомления 
и только после этого осуществляет осознанный выбор проекта, 
в который будет инвестировать. В случае, если стартап окажет-
ся эффективным, инвестиционный капитал вернется к спонсо-
ру преумноженным.

Ключевые слова: краудфандинг, цифровой инновационный 
инструмент, финансирование стартапов.

Перед тем как обратиться к опыту зарубежно-
го и российского краудфандингового инвестирова-
ния, уточним, что краудфандинг (образован двумя 
английскими словами «crowd» –  толпа и «funding» –  
финансирование) представляет собой цифровой 
инновационный инструмент, благодаря которому 
можно организовать финансирование стартапов 
или организаций. При этом инвестируемый капи-
тал формируется на счет относительно небольших 
добровольных взносов, которые осуществляют лю-
ди, заинтересованные в конечном результате реа-
лизации проекта (стартапа).

В передовых экономиках мира в настоящее вре-
мя краудфандинг уже успел получить заслуженную 
репутацию современного инновационного финан-
сового инструмента, характеризующегося макси-
мальной степенью технологичности, который по-
зволяет накапливать финансовые ресурсы для вне-
дрения проектов и финансирования стартапов.

Начиная с начала 2022 г., национальную и гло-
бальную экономическую систему постигла жесто-
чайшая депрессия, спад деловой активности и эко-
номические шоки, обусловленные спадом деловой 
активности из-за карантинных мероприятий пан-
демии коронавирусной инфекции. Использование 
именно данного метода финансирования характе-
ризуется несколькими существенными преимуще-
ствами. Тем не менее, в российской реальности все 
еще его практическое использование четко регла-
ментируется, что поясняется довольно жесткими 
барьерами и одновременно ограничениями, в со-
ответствии с рядом финансовых, технологических 
политических и социальных ограничений.

Как правило, краудфандинг представляет собой 
способ привлечения финансовых средств от обще-
ства, населения для практической реализации кон-
кретного проекта. Причем важно отметить разноо-
бразие таких проектов, которые могут относиться 
как к области культуры, науки, социума, экологии, 
быть личными или традиционно коммерческими. 
Как правило, финансирование подобных проек-
тов осуществляется посредством внесения отно-
сительно небольших сумм, но за счет большого 
количества участников. Традиционных финансо-
вых посредников, в данном случае, не наблюдает-
ся. Как правило, в реализации краудфандинговых 
проектов ключевая роль принадлежит сети интер-
нет. Отметим, что посредником, в данном случае, 
выступает краудфандинговая компания. Именно 
она выполняет весь спектр организационного кон-
троля.

Термин «краудфандинг» по своей сути является 
собирательной категорией, которая характеризует 
все главные формы функционирования инвестици-
онных интернет- платформ:
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– краудинвестинг. Второе название данной фор-
мы –  акционерный краудфандинг имеет много 
общего с традиционной краудфандинговой си-
стемой. Тем не менее, отличием акционерного 
краудфандинга является то, что обменять до-
бровольный инвестиционный взнос можно ли-
бо на долю в уставном капитале компании, ли-
бо на ее ценные бумаги;

– краудлендинг и Р2Р-кредитование, которое 
также носит название «народных кредитов». 
Данная форма представляет собой подвид вы-
дачи денежных средств на текущие потреби-
тельские задачи. В этом случае в качестве за-
емщика выступает только физическое лицо;

– нефинансовый краудфандинг –  также называ-
ется наградным. Такое название поясняется 
тем, что выгода от инвестирования в конкрет-
ный проект состоит не в финансовом интересе, 
а в выдаче, например продукции компании;

– благотворительный краудфандинг представля-
ет собой не предполагающий возврат тип ин-
вестирования. Используется для реализации 
и продвижения стартапов, имеющих высокую 
социальную ценность для общества. В данном 
случае формат проекта не подразумевает ком-
мерческих интерес его донором.
Обращаясь к российскому научному и практи-

ческому опыту краудфандинга, отметим, что су-
ществуют следующие термины, характеризующие 
главные формы работы интернет- платформ: «кра-
удфинансирование» [2], «краудное финансирова-
ние» [6] и «краудфинансы» [9].

Как правило, краудинвестинг и краудлендинг 
находятся немного в оппозиции к стандартному 
краудфандингу, поскольку цели каждой из указан-
ных категорий все же отличаются. Главная цель 
первый двух категорий –  не стимулирование и про-
движение инвестиционного проекта, а, скорее, воз-
можность значительно увеличить собственный ка-
питал инициатора.

Характеризуя конкретно краудлендинг как один 
из главных видов классического краудфандинга, 
важно подчеркнуть отличия между ними. Разни-
ца заключается в системе вознаграждения доно-
ра проекта, в которой зафиксирован конкретный 
процент от инвестируемого капитала, установлен 
строго определенный временной интервал, когда 
инвестору удастся вернуть инвестиционный капи-
тал с существенным приростом. Родоначальником 
краудлендинга в глобальном масштабе выступи-
ла компания «ZOPA», которая впервые запустила 
именно такую платформу в 2005 г.

Отметим, что краудлендинг как разновидность 
краудфандинга крайне интересна тем участникам 
рынка, у которых в распоряжении есть значитель-
ный капитал, поступления денежных средств ста-
бильны и прогнозируемы. Как правило, к данному 
виду обсуждаемого финансового инструмента об-
ращаются те юридические лица, которые являются 
технологическими лидерами отрасли, результаты 
их хозяйственной деятельности позволяют обслу-
живать свои долговые обязательства.

В настоящее время отечественный сегмент кра-
удлендинга общего рынка краудфандинга для ин-
вестирования в проекты малого и среднего бизне-
са только начинает развиваться. Это поясняется 
целым рядом факторов:

1) подозрительностью и недоверием доноров 
(спонсоров), поясняющиеся непрозрачными и на-
ходящимися в зачаточном состоянии скоринговы-
ми системами;

2) многочисленные недостатки действующего 
законодательства в этой сфере.

Отметим, что к числу главных действующих лиц 
системы краудфандинга относятся, в частности:

1) реципиенты или инициаторы проекта –  это те, 
кто испытывает потребность в конкретной сумме де-
нежных средств, которая обеспечит практическую 
реализацию проекта. Конечной целью такого проек-
та выступает разработка нового рыночного продукта, 
осуществление мероприятия или события, выполне-
ние работ или предоставление той или иной услуги;

2) медиаторы, представленные персоналом кра-
удфандинговой платформы –  это люди, осущест-
вляющие обслуживание данной краудфандинговой 
платформы;

3) доноры проекта –  лица, осуществляющие 
в форме взноса, финансирование краудфандин-
гового проекта;

4) государство –  также является стороной крау-
дфандингового проекта, выполняет регуляторные 
функции и обеспечивает налогообложение дохо-
дов лиц краудфандинговой деятельности.

Схематично участники краудфандинговой дея-
тельности представлены на рис. 1.

Вознаграждение 

Налоги 

Доноры 
Кораудфандин-

говая 
платформа 

Реципиенты 

Государство 

Вознаграждение 

Налоги 
Налоги 

Средства Средства 

Рис. 1. Участники краудфандингового процесса

Источник: Составлено автором.

Далее необходимо особое внимание уделить 
сильным сторонам краудфандинга:
– инициатор (автор) проекта могут осуществлять 

более сильный контроль над ним (т.е. самосто-
ятельно устанавливать схему акций, опреде-
лять срок погашения), чем, допустим, это обе-
спечивает кредит банка или финансовые ре-
сурсы венчурного капитала;

– цена привлеченных финансовых средств зна-
чительно ниже;

– риски краудфандингового проекта распростра-
няются и на его инвесторов;

– инициаторы проекта могут осуществлять ры-
ночное тестирование собственного товара, ра-
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бот или услуг в процессе реализации компа-
нии, а также в будущем суметь привлечь про-
чие средства финансовых институтов.
Итак, очевидно, что краудфандинг представляет 

собой альтернативный инструмент финансирова-
ния проектов, который обладает большим количе-
ством сильных сторон, тем не менее, нельзя игно-
рировать и недостатки данного инструмента, кото-
рые, в целом, перевешивают достоинства:

1) слишком маленькая осведомленность об аль-
тернативных инструментах финансирования;

2) отсутствует понимание таких инструментов, 
роли государства и финансовых институтов.

Также нельзя не остановиться и на таком прин-
ципиальном показателе проекта, как сроки его за-
пуска. В соответствии с имеющимися в открытых 
источниках сведениями, реализация того или иного 
проекта может быт решена на протяжении несколь-
ких часов или суток. Обычно владелец краудфан-
дингового проекта старается его запустит имен-
но в тот момент, когда он максимально актуален 
и выгоден для целевой аудитории потенциальных 
инвесторов проекта. Отметим также такой важный 
момент, что события и мероприятия, которые про-
водятся именно в выходные дни, имеют отличия 
от тех, реализация которых осуществляется в ра-
бочие дни. В частности, экспертное сообщество 
акцентируют внимание на том, что спонсоры про-
ектов более активны в своей инвестиционной де-
ятельности именно в рабочие дни и демонстриру-
ют апатию на выходных. Также существует тренд, 
в соответствии с которым активность спонсоров 
начинает расти в конце дня воскресенья и дости-
гает своего максимума в среду.

Проведенные исследования дают возможность 
обоснованно утверждать, что для России крауд-
фандинг все еще остается молодой сферой и об-
ладает высоким инновационным потенциалом. 
В то время как в развитых странах это достаточ-
но распространенная и прочно вошедшая в жизнь 
в жизнь граждан практика.

В 2023 году объем мирового рынка краудфан-
динга оценивался в 1,41 миллиарда долларов США 
и, по прогнозам, более чем удвоится к 2030 году, 
увеличившись совокупными годовыми темпами ро-
ста (CAGR) на 14,5 процента. Одна из крупнейших 
краудфандинговых платформ, Kickstarter, запусти-
ла более 592 000 проектов по состоянию на май 
2023 года [7].

В России за 2023 год объем рынка краудлен-
динга (краудфандинга) вырос в два раза, превысив 
24 млрд руб. В наступившем году сегмент может 
сохранить высокие темпы роста. Однако преиму-
щественно этот рост может быть обеспечен мар-
кетинговыми усилиями компаний. Рыночные фак-
торы говорят о сдерживании рынка: высокая клю-
чевая ставка практически сравняла доходность для 
инвесторов в сегменте краудлендинга и менее ри-
скованных инструментов. По итогам 2023 года кра-
удфандинговые платформы выдали финансирова-
ния на общую сумму 24,1 млрд руб. Это в два раза 
больше, чем по итогам 2022 года, следует из дан-

ных площадки «Мани Френдс». Всего за год было 
выдано почти 11 тыс. займов, на 18% больше, чем 
годом ранее [8].

По данным финансового маркетплейса «Вы-
беру.ру», в 2022 году объем рынка краудфан-
динга в России увеличился в 1,5 раза и достиг 
₽20,4 млрд. В начале 2023 года количество реги-
страций на платформах выросло на 73% и прибли-
зилось к 55 тысячам. Краудфандинг становится 
альтернативным способом приумножения капита-
ла: людей привлекает простота инструмента и до-
ходность, которая, в среднем, достигает 17,6% го-
довых [4].

Возвращаясь к характеристике разновид-
ностей краудфандинга, отметим, что в нашей 
стране представителями данного финансово- 
инвестиционного инструмента выступают разно-
образные компании, готовые выдать потребитель-
ский кредит на мелкие суммы в режиме он-лайн 
с помощью интернет- сервисов. Что касается от-
ечественного банкинга, то они только внедряют 
подобные платформы и системы, поэтому размер 
их оборота скромнее компаний, выдающих онлайн 
микрозаймы [9].

Краудфандинг осуществляется на основе ис-
пользования специализированных платформ 
в интернет- пространстве, которые носят название 
«крадфандинг- платформы». Обобщенно можно 
выделить следующие виды таких платформ:

1) платформа выступает только в качестве по-
средника между инициатором проекта (стартапа) 
и владельцами инвестиционного капитала. При 
этом функции платформы ограничиваются про-
стым переводом денежных средств между вла-
дельцами проекта и спонсорами;

2) платформа выступает местом, где происхо-
дит накопление, концентрирование финансовых 
ресурсов до момента их передачи от инвестора 
к владельцу проекта.

Уточним, что стороны сделок на краудфандин-
говых платформах могут быть как физическими, 
так и юридическими лицами.

При этом инвестируемый в подобные стартапы 
капитал может позиционироваться в следующем 
качестве:
– нефинансовые формы вознаграждения на ин-

вестирование в проект;
– заем или участие в уставном капитале органи-

зации –  инициаторе краудфандингового проек-
та.
В свою очередь, на рис. 2 представлена стан-

дартизированная модель краудфандинга. Алго-
ритм и принцип действия краудфандинговых плат-
форм, в принципе, аналогичен. Разрабатывая но-
вый стартап, его автор лично открывает и разраба-
тывает страничку на сайте платформы. Предлага-
емый потенциальным инвесторам контент содер-
жит подробнейшее описание проекта, упоминает 
все нюансы. Возможный инвестор, которым может 
являться как физическое, так и юридическое ли-
цо, обладает всей полнотой информации и может 
осуществить углубленную аналитику. После этого 
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инвестором вырабатывается обоснованное реше-
ние –  насколько целесообразно жертвовать соб-

ственные финансовые ресурсы на практическое 
внедрение того или иного проекта (стартапа).

 

Фандрайзеры Физические и/или 
юридические лица 

Краудфандинговая 

платформа 

Физические лица или 
группа таких лиц, а 
также стартапы, 
субъекты малого и 
среднего 
предпринимательства, 
которые нуждаются в 
финансировании за счет 
«народных» денег для 
достижения конкретной 
цели 

Лица, которые 
готовы 
инвестировать 
денежные средства 
ради практической 
реализации 
конкретного 
проекта 

Специальный ресурс в сети 
Интернет, который содержит 
краудстартапы или интернет-
сайт, на котором привлекается 
внимание к сбору 
инвестиционных средств 
помощью краудфандинговой 
платформы 

Дарители или 
жертвовате

ли – в 
благотворите

льном 
краудфандин

ге 

Потенциальные 
покупатели – при 
задействовании 

модели 
предзаказа 

Бэкеры или 
спонсоры – для 
краудфандинга, 
базирующегося 

на 
вознаграждении 

Заимодавцы 
в 

краундленди
нге 

Инвесторы в 
краундинвестинге 

Рис. 2. Типовая модель краудфандинга

Источник: Составлено автором на основе [5].

Отметим, что все краудфандинговые платфор-
мы разрабатывают собственные правила отбора 
проектов и стартапов, а также алгоритм их реали-
зации. Опираясь на персонифицированные прави-
ла платформы, автор проекта формирует для себя 
систему уникальных критериев успешности движе-
ния его инициативы [1].

В завершении анализа российского и мирово-
го опыта краудфандиного инвестирования и крау-
дфандинговых компаний, представим количество 
российских и зарубежных краудфандинговых плат-
форм (табл. 1, 2).

Таблица 1. Российские краудфандинговые платформы

Платформа Направление Особенности

Площадка не регулируется ЦБ

Boomstarter Образование, наука, искусство, ту-
ризм, спорт

Без ограничения по времени, без ограничения по сумме.

Planeta.ru Творческие, благотворительные про-
екты, стартапы

Деньги можно получить, если собрано 50% и больше. Комиссия –  10–
15%.

Kroogi.com Музыка, литература, художественные 
произведения

Оплата по принципу «сколько считаешь нужным». Комиссия –  15%.

ThankYou Литература, музыка С условиями могут ознакомиться только зарегистрированные пользо-
ватели.

CrowdRepublic Книги, комиксы, настольные игры Комиссия площадки –  10%.

Blagobox Благотворительность Сбор денег ведется исключительно на лечение детей.

Qiwi Копилка Разные нужды Без модерации и других сложностей.

Площадка внесена в реестр ЦБ
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Платформа Направление Особенности

Money Friends Бизнес Альтернатива кредитованию. Без залога и целевого назначения на срок 
от 1 до 12 месяцев. Переплата –  10–15%.

StartTrack Акции малого и среднего бизнеса РФ Минимальный взнос –  50 000 руб лей. Деньги, вырученные с продажи 
акций, можно вложить в развитие компании сразу и без налогов.

Город денег Малый и средний бизнес Доходность –  до 20–30% годовых.

Пененза Бизнес Факторинговые и тендерные займы с рассмотрением заявок за не-
сколько часов (не дольше 2 дней).

JetLend Кредитование бизнеса Минимальная инвестиция –  100 руб лей. Вознаграждение –  до 20% го-
довых.

Поток.Диджитал Микробизнес Займы под разные цели. Максимальная сумма –  20 млн руб лей.

Credit.Club Бизнес и физические лица Минимальный кредит –  200 тыс. руб лей, без скрытых платежей.

SimpleEstate Долевое инвестирование Возможность частным лицам покупать доли в объектах коммерческой 
недвижимости. Минимальная сумма –  100 тыс. руб лей.

АО «НРК –  Р.О.С.Т.» Регистрация выпуска акций непу-
бличного общества

Минимум рисков по срокам и цена, сравнимая с госпошлиной Банка 
России.

Fair finance Малый и средний бизнес Минимальная сумма доната –  3000 руб лей, доходность –  до 32% годо-
вых.

MD Finance Помощь в исполнении гос. контрак-
тов в рамках 223-ФЗ и 44-ФЗ

Средняя сумма займа –  1,8 млн руб лей, средняя ставка –  23,4%.

Crowd money Строительство и оптовая торговля Комиссия для заемщика –  3–4%, доходность инвестора –  от 18%.

Элеватор Юридические лица и ИП Ставки от 18 до 30% годовых.

Lender Invest Грузоперевозки Пассивный доход инвесторов –  24% годовых.

Альфа-поток Бизнес и стартапы Минимальный взнос –  50 000 руб лей.

Источник: Составлено автором на основе [3].

Таблица 2. Зарубежные краудфандинговые платформы

Платформа Направление Особенности

Kickstarter Творческие идеи Модель работы –  «все или ничего». Крупнейшая платформа.

Indiegogo Творчество, бизнес, инновационные 
стартапы

Можно продолжать собирать средства после завершения проекта.

Booomerang Творческие проекты Можно принять деньги как на безвозмездной основе (без никаких воз-
награждений), так и в обмен за какой-либо бонус.

Crowdfunder Бизнес, благотворительность, твор-
чество, спорт

Предусмотрено несколько моделей, в т.ч. с вознаграждением для инве-
сторов и без него.

RocketHub Цифровые продукты Спонсоры финансируют проект и получают доступ к цифровому про-
дукту.

PeerBackers Универсальная Есть бесплатные курсы и поддержка кураторами начинающих фаунде-
ров.

Patreon Творчество, блогерство Поклонники блогеров и творческих людей поддерживают их, покупая 
подписку на канал.

Quirky Техника, IT, программные продукты Взносы только благотворительные.

FundRazr Проекты в Facebook Мобильное приложение.

GoFundMe Восстановление общественных 
и природных объектов, медицина, 
обучение, воплощение мечты, изо-
бретения, другие нужды

Можно получить любую сумму, нет ограничений по времени сборов.

AngelList Стартапы и бизнес в сфере IT Акционерный краудфандинг и модель долевого капитала для бизнес- 
ангелов.

ArtistShare Музыка Оплата за скачивание полных версий песен. Отрывки доступны бесплат-
но.

Mightycause Помощь людям Использование сервиса стоит 30 евро плюс комиссия 2,2% с собранной 
суммы.
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Платформа Направление Особенности

Crowdfunding 
International EU

Социальные проекты, стартапы, 
личные цели

Вывод денег осуществляется после закрытия сбора.

Somolend Микробизнес Большая часть инвестирующих –  банки и юридические лица.

Appbackr Мобильные приложения, игры, опе-
рационные системы

Классическая схема работы.

Источник: Составлено автором на основе [3].

Резюмируя, можно сделать вывод, что прове-
денный анализ трендов практического функциони-
рования краудфандинга в российской действитель-
ности и за рубежом дает возможность разработать 
и обосновать ряд научно- практических мероприя-
тий по скорейшему внедрению данного финансово- 
инвестиционного инструмента в отечественную ре-
альность:

1. Продолжение развития и совершенствования 
отечественного действующего законодательства 
в области краудфандинга.

2. Создание «дорожной карты» реализации кра-
удфандинговых проектов, в рамках которых бу-
дет разработан целый перечень мероприятий. Их 
практическая реализация позволит сформировать 
и включить систему, обеспечивающую регулирова-
ние данного рынка.

3. Разработка мотивационной системы появле-
ния на рынке разнообразных видов частных спон-
соров, основанной на максимальном уровне про-
зрачности сбора взносов инициатором проекта. 
Система также должна упростить механику пере-
вода средств и сформировать понятную коммуни-
кацию между инициаторами проекта и его инве-
сторами.

4. Формирование системы мер, которые спо-
собны сократить риски краудфандингового инве-
стирования для непрофессиональных инвесторов 
на основании применения диверсификации инве-
стиционных потоков.

5. Создание и активное развитие инфраструкту-
ры краудфандингового рынка, в том числе за счет 
появления разных видов интернет- платформ.

6. Создание и дальнейшее совершенствование 
культуры коллективного финансирования проек-
та (стартапа) с помощью масштабной информаци-
онной поддержки, повышения уровня информиро-
ванности граждан, что обеспечит краудфандингу 
в нашей стране позитивный, инновационный и пер-
спективный имидж.

Краудфандинг, как уже упоминалось ранее, 
представляет собой отличное средство для реали-
зации стартапов и проектов в самых разных обла-
стях и сферах:

1) благотворительность;
2) НИОКР и инновационные технологии;
3) коммерческие проекты;
4) реализация творческих способностей;
5) социальные инициативы;
6) экологические инициативы;
7) культура и этника.
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CROWDFUNDING INVESTMENT: EXPERIENCE AND 
PROSPECTS

Andrianova Yu.V.
Financial University under the Government of the Russian Federation

In recent years, both domestic and foreign banking has followed 
a consistent policy of reducing the interest paid to the owner of funds 
for placing money in bank accounts. Currently, despite the rapid 
growth of bank interest on deposits in national currency in Russia, 
capital owners from among the population prefer either to immedi-
ately invest the available funds that appear, or actively search for 
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other investment options. All those who consider investing for them-
selves as a process of capital multiplication still come to the crowd-
funding market and start trying to use crowdfunding as a promising 
investment tool. This ensures both the development of the Russian 
economic system and has a stimulating effect on innovation pro-
cesses. It is the sponsor who carries out independent analysis of 
the project, which is provided to him for review and only after that 
makes an informed choice of the project in which he will invest. If the 
startup proves to be effective, the investment capital will return to 
the sponsor multiplied.

Keywords: crowdfunding, digital innovation tool, startup financing.
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В настоящее время, в эпоху быстрого технологического раз-
вития и экономической нестабильности, традиционные методы 
управления проектами не приносят былой эффективности. Эта 
статья представляет собой анализ развивающихся методов 
управления проектами, уделяя внимание проблемам и воз-
можностям, связанным с этой трансформацией. Основываясь 
на микро- и макроэкономике, статья подчеркивает необхо-
димость более гибких адаптивных подходов, таких как Agile, 
Kanban, Scrum, Lean и Six Sigma, и рассматривает ключевые 
проблемы, с которыми менеджеры проектов сталкиваются при 
оптимизации процессов работы команд и прогнозировании ры-
ночных трендов. В статье изучается влияние новых технологий, 
таких как искусственный интеллект, машинное обучение, ана-
лиз данных и их экономическая значимость с точки зрения эф-
фективности, стоимости и конкурентных преимуществ, а так-
же необходимость сбалансированного внедрения инноваций 
в сочетании с устоявшейся бизнес- практикой. Автор прогно-
зирует будущие тенденции в методах управления проектами, 
такие как децентрализационные системы и растущий интерес 
к устойчивости и социальной ответственности.

Ключевые слова: управление проектами, экономический ана-
лиз, Agile, Kanban, Scrum, Lean, Six Sigma, бережливое произ-
водство, эффективность команды, прогнозирование рынка, 
новые технологии, искусственный интеллект, машинное обуче-
ние, анализ данных, инновации, децентрализованные системы, 
устойчивое развитие.

В современном быстро меняющемся мире 
бизнес- процессы претерпевают изменения, тре-
бующие от организаций и менеджеров гибкости 
и адаптации. Традиционные способы управления 
проектами не всегда могут удовлетворить потреб-
ности компании и обеспечить ей конкурентные пре-
имущества на рынке.[2] В связи с этим, инновации 
в области управления проектами становятся необ-
ходимыми для достижения роста компании.

В научной литературе гибкие методологии 
управления проектами принято обобщать англоя-
зычным термином Agile. Исторически Agile получил 
распространение в сфере разработки программ-
ного обеспечения в конце 1950-х годов и с тех пор 
в основном применялся в области информацион-
ных технологий. В 2001 году семнадцать специа-
листов по программному обеспечению опублико-
вали «Agile-манифест для разработки программно-
го обеспечения», включающий в себя четыре клю-
чевые ценности и двенадцать принципов гибкой 
разработки [17]. Хотя Agile изначально был создан 
для индустрии программного обеспечения, он так-
же нашел свое отражение и активно применяется 
в различных отраслях производства, индустриях 
и сферах человеческой деятельности. Благодаря 
своей универсальности гибкий подход продолжа-
ет развиваться в зависимости от специфики его 
использования.

Целью данной статьи является рассмотре-
ние того, как современные гибкие методологии 
управления помогают решать актуальные вопро-
сы в управлении, включая повышение эффектив-
ности команд и обеспечение способности быстро 
адаптироваться к изменениям рынка и потребно-
стям клиентов.

Для достижения данной цели автором изучены 
различные гибкие методологии, а также рассмо-
трено, как можно использовать новые технологии –  
искусственный интеллект и машинное обучение –  
для повышения эффективности управления про-
ектами. В статье используются актуальные иссле-
дования и научная литература, что позволило обе-
спечить актуальность представленного материала 
и его релевантность для современных компаний.

Экономический императив гибкости 
в управлении проектами

В условиях быстро развивающейся глобальной эко-
номики, характеризующейся технологическими про-
рывами, геополитической неопределенностью и во-
латильностью рынка, традиционные методы управ-
ления проектами все чаще ставятся под сомнение 
[8]. Экономические теории гибкости и адаптируемо-
сти, основанные как на микроэкономических, так 
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и на макроэкономических перспективах, служат 
фундаментом необходимости гибких методологий 
управления проектами.

С микроэкономической точки зрения концепция 
альтернативных издержек имеет важное значение 
для понимания необходимости гибкости. Традици-
онные методологии управления проектами часто 
предполагают статическое распределение ресур-
сов –  финансовых, человеческих и временных. Од-
нако в нестабильной бизнес- среде такое статиче-
ское распределение может привести к значитель-
ным альтернативным издержкам. Определенные 
традиционные методы управления могут поме-
шать компаниям перераспределять ресурсы в бо-
лее прибыльные направления по мере изменения 
рыночных условий. Гибкие методологии, такие как 
Agile, позволяют проводить итеративную переоцен-
ку приоритетов проекта и перераспределение ре-
сурсов, тем самым минимизируя альтернативные 
издержки и повышая общую рентабельность инве-
стиций проекта [7].

Теория игр предлагает еще одну призму, через 
которую можно рассматривать необходимость гиб-
кости. На конкурентном рынке компании находятся 
в состоянии постоянного стратегического взаимо-
действия с конкурентами. Фиксированные долго-
срочные планы проектов могут стать помехой, по-
скольку они не позволяют компании быстро реаги-
ровать на стратегические действия конкурентов. 
В таком случае гибкость в управлении проектами 
становится неотъемлемой частью общей конку-
рентной стратегии фирмы [4].

С макроэкономической точки зрения необходи-
мость в гибких методологиях управления проекта-
ми становится очевидной при рассмотрении внеш-
них “шоков”, таких как экономический спад, тор-
говые вой ны и пандемии. Компании, работающие 
в рамках жесткой системы управления проектами, 
могут столкнуться с трудностями при адаптации 
к этим потрясениям, что приводит к потенциаль-
ным экономическим потерям и даже банкротству 
[6]. Гибкость в управлении проектами позволя-
ет компаниям быстро меняться, и таким образом 
создавая экономический буфер от внешней неста-
бильности.

Проблемы современного управления проектами

В эпоху беспрецедентного технического прогресса, 
изменений потребительских предпочтений и неста-
бильной глобальной ситуации задачи, стоящие пе-
ред руководителями проектов, становятся все более 
сложными. Эта сложность носит не только опера-
ционный, но и глубоко экономический характер. 
Понимание этих проблем через призму экономики 
дает ценную информацию об эффективных страте-
гиях управления проектами. Рассмотрим некоторые 
из наиболее насущных проблем.

Одной из главных задач управления проекта-
ми является оптимизация производительности ко-
манды. Экономические теории, такие как теория 
человеческого капитала, предполагают, что зна-

ния, навыки и способности сотрудников являются 
формами капитала, которые могут приносить эко-
номическую отдачу. Однако такая отдача может 
уменьшиться, если ими не управлять эффективно. 
Традиционные иерархические структуры управле-
ния часто сталкиваются с трудностями при полном 
использовании человеческого капитала, что приво-
дит к неоптимальным экономическим результатам. 
Например, такие проблемы, как отсутствие мотива-
ции среди членов команды, можно рассматривать 
как форму «морального риска» [16]. Agile и другие 
гибкие методологии направлены на оптимизацию 
использования человеческого капитала путем соз-
дания условий, способствующих сотрудничеству, 
инновациям и совместной ответственности.

Обзор гибких методологий управления

Гибкие методологии управления активно изучают-
ся российскими и зарубежными исследователями. 
Так, среди российских исследователей, автор вы-
деляет работы Логиновского О. В. [5], Фалько С. Г. 
[15], Тебекина А. В. [11], Ткаченко И. Н. [13]. Далее 
рассмотрим подробнее некоторые из гибких мето-
дологий управления.

Scrum –  это гибкий фреймворк, лежащий в ос-
нове Agile-системы, который помогает людям, ко-
мандам и организациям создавать ценности с по-
мощью адаптирующихся решений сложных про-
блем. Scrum может использоваться не только 
в сфере разработки ПО, но и в других производ-
ственных отраслях [20]. Согласно этой методике, 
проект делится на небольшие задачи, выполнение 
которых занимает от одной недели до месяца.

Еще одна эффективная методолгия –  Kanban –  
система организации производства и поставок, по-
зволяющая реализовать принцип «точно в срок» 
[1]. Система канбан была создана и впервые при-
менена компанией Тойота –  в 1959 году Тойота на-
чала испытания системы канбан и в 1962 году на-
чала переводить все производство на эту систему. 
Основной целью этой системы является баланси-
ровка нагрузки и обеспечение равномерной рабо-
ты всех участников группы. Kanban делит проект 
на этапы, соответствующие различным этапам 
выполнения задач: «Планирование», «Разработ-
ка», «Тестирование», «Завершение» [12]. Задачи 
не выполняются последовательно, начиная с эта-
па 1 и заканчивая этапом 3. Вместо этого работа 
начинается с этапа 3, который сообщает о предпо-
лагаемом объеме производства и передает требо-
вания к этапу 2. Затем этап 2, обработав запрос, 
передает требования этапу 1. Таким образом, ме-
тодология «вытягивает» необходимые элементы 
из каждого предыдущего этапа.

Методология бережливого управления проекта-
ми –  Lean project management –  имеет много общих 
идей с другими концепциями бережливого произ-
водства, однако, главный принцип бережливого 
управления проектами заключается в предостав-
лении большей ценности с меньшими потерями 
в рамках проекта [10]. Эта философия управле-
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ния заимствована в основном из производствен-
ной системы компании Тойота и определена как 
«бережливое» только в 1990-х годах. В основе ме-
тодологии Lean лежит разделение проекта на не-
большие подзадачи. Однако, в отличие от Scrum, 
эти задачи не имеют ограничений по времени вы-
полнения и могут быть реализованы параллельно. 
Эта методология предполагает, что ценность про-
дукта постепенно увеличивается с момента полу-
чения заказа до поставки готового продукта конеч-
ному пользователю Цель Lean –  максимизировать 
эту ценность, в то время как потери должны быть 
сведены к минимуму.[9] Часто Lean используется 
не как самостоятельный метод достижения целей 
проекта, а как инструмент в сочетании с другими 
методиками для создания собственной системы 
управления.

Метод Six Sigma иногда описывается как бо-
лее упорядоченный вариант методики Lean [3], ко-
торый ориентирован на повышение качества, со-
кращение числа дефектов и проблем и использует 
более тщательное планирование для экономии ре-
сурсов. Six Sigma –  это концепция управления про-
изводством, которая была разработана в корпора-
ции Motorola в 1986 году и стала широко известна 
в середине 1990-х годов после того, как Джек Уэ-
лч использовал ее в качестве основной стратегии 
в General Electric. Основная идея этой концепции 
заключается в необходимости улучшения качества 
результатов каждого из процессов, минимизации 
дефектов и статистического отклонения в операци-
онной деятельности. Эта концепция использует ме-
тоды управления качеством, включая статистиче-
ские методы, предполагает использование измери-
мых целей и результатов и предполагает создание 

специализированных рабочих групп на предприя-
тии, выполняющих проекты по устранению проблем 
и улучшению процессов (“черные пояса”, “зеленые 
пояса”). Ключевая цель проекта –  удовлетворен-
ность клиента качеством продукта. Этого дости-
гают через непрерывный процесс улучшения всех 
сторон проекта, основанный на глубоком анализе 
данных. Метод шести сигм уделяет особое внима-
ние выявлению и решению возникающих проблем.

На основе проведенного анализа автором была 
составлена таблица 1 со сравнением основных гиб-
ких методологий управления проектами.

Роль новых технологий

Интеграция новых технологий, таких как искус-
ственный интеллект (ИИ), машинное обучение (МО) 
и анализ данных, заметно меняет сферу управления 
проектами. Эти технологии предлагают не толь-
ко операционные выгоды, но и имеют глубокие 
экономические последствия, влияя как на микро-, 
так и на макроэкономические масштабы бизнес- 
операций.

Искусственный интеллект обладает потенциа-
лом для автоматизации различных аспектов управ-
ления проектами, включая оценку рисков, распре-
деление ресурсов и даже некоторые процессы 
принятия решений. Автоматизация этих элемен-
тов позволяет существенно сократить требуемый 
человеческий труд, тем самым приводя к эконо-
мии средств. С экономической точки зрения, это 
можно рассматривать через призму границы про-
изводственных возможностей, где автоматизация 
позволяет компаниям производить больше продук-
ции при том же объеме затрат [19] (табл. 1).

Таблица 1. Сравнение основных гибких методологий управления проектами

Критерий Scrum Kanban Lean Six Sigma

Основной фокус Разработка и выпуск продукта Поточная разработка, 
оптимизация рабочего 
процесса

Избавление от потерь, 
создание ценности

Улучшение качества 
процессов

Структура про-
цесса

Строго определённый Гибкий Гибкий Строго определённый 
(DMAIC)

Роли в команде Scrum Master, Product Owner, 
Development Team

Не строго определены Не строго определены Black Belt, Green Belt, 
Yellow Belt

Частота итераций 2–4 недели (Спринты) Постоянный поток По мере необходимо-
сти

По фазам DMAIC

Подход к измене-
ниям

Ограниченные возможности для из-
менений во время спринта

Приветствуются в лю-
бой момент

Приветствуются для 
устранения потерь

Только после анализа 
данных

Инструменты 
и технологии

Scrum-доска, Daily Stand-up Kanban- доска, WIP ли-
миты

Value Stream Mapping Статистический ана-
лиз, Fishbone diagram

Экономические 
преимущества

Повышение производительности, 
сокращение времени разработки

Уменьшение времени 
цикла, улучшение про-
зрачности

Сокращение затрат, 
увеличение эффектив-
ности

Сокращение дефек-
тов, улучшение каче-
ства

Машинное обучение, разновидность искус-
ственного интеллекта, может анализировать дан-
ные прошлых проектов, чтобы делать прогнозы 
относительно будущих проектов. Этот прогнозный 
анализ может оказаться неоценимым для таких 

задач, как составление бюджета и оценка сроков, 
традиционно трудоемких и часто неточных задач. 
С экономической точки зрения более качественные 
модели прогнозирования могут значительно сни-
зить неопределенности и соответствующие премии 
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за риск, которые организациям приходится учиты-
вать при расчете стоимости проекта [18].

Аналитика данных может предоставить инфор-
мацию о ходе проекта в режиме реального време-
ни, что позволяет немедленно внести коррективы. 
Это обеспечивает «петлю экономической обратной 
связи», при которой отдача от различных аспек-
тов проекта может постоянно оцениваться и опти-
мизироваться. С точки зрения экономической тео-
рии, этот итеративный процесс принятия решений 
на основе данных можно сравнить с формой «ди-
намической оптимизации», гарантирующей, что 
ресурсы распределяются таким образом, чтобы 
максимизировать чистую приведенную стоимость 
проекта.

Будущие тенденции в методологиях управления 
проектами

Область управления проектами находится на по-
роге эпохи преобразований, вызванной технологи-
ческими достижениями, экономическими сдвигами 
и постоянно меняющимся геополитической ситу-
ацией. На основе проведенного анализа автором 
были определены следующие будущие тенденции.

По мере того, как технологии блокчейна и де-
централизованные системы набирают популяр-
ность, ожидается переход к децентрализованным 
методологиям управления проектами. Этот пере-
ход может привести к снижению накладных расхо-
дов и повышению прозрачности, поскольку блок-
чейн может способствовать безопасным и прозрач-
ным транзакциям и обеспечению исполнения кон-
трактов.

Использование искусственного интеллекта 
и анализа данных, вероятно, станет более распро-
страненным, выходя за рамки оценки рисков и рас-
пределения ресурсов и переходя к более нишевым 
аспектам, таким как эмоциональный интеллект. 
Эта тенденция может сократить затраты, связан-
ные с текучестью кадров и низкой производитель-
ностью.

По мере роста осведомленности о факторах 
экологического и социального управления (ESG) 
будущие методологии, вероятно, будут включать 
показатели устойчивости в качестве ключевых по-
казателей эффективности. Эта тенденция может 
привести к появлению новой формы экономиче-
ской оценки, при которой проекты оцениваются 
не только по финансовой отдаче, но и по их соци-
альному и экологическому воздействию.

Заключение

Подводя итог всему сказанному, можно отметить, 
что управление проектами претерпевает глубокую 
трансформацию, обусловленную технологически-
ми достижениями, экономическими изменениями 
и изменяющимся бизнес- ландшафтом. В этой ста-
тье автором была предпринята попытка изучить 
эти изменения через призму экономики, анализи-
рую проблемы и возможности, связанные с появ-

ление и развитие гибких методологий управления 
проектами.

Традиционные методологии управления проек-
тами уступают место более гибким подходам из-за 
сложности современной бизнес- среды. Современ-
ные компании сталкиваются с задачами оптими-
зации команды и прогнозирования рынка, которые 
требуют сочетания инновационных и проверенных 
методов. Такие технологии как искусственный ин-
теллект и машинное обучение выступают не только 
как операционные инструменты, но и как страте-
гические экономические активы. Они предлагают 
экономические преимущества, но требуют баланса 
с традиционными практиками.

В данной научной статье представлены ре-
зультаты исследования, которое вносит значимый 
вклад в развитие области управления проектами. 
Одним из ключевых достижений исследования яв-
ляется интеграция экономических теорий в дис-
курс методологий управления проектами. Статья 
предлагает более глубокое понимание экономи-
ческих преимуществ гибких методологий. Кроме 
того, исследование предоставляет эмпирические 
данные о ключевых вызовах современного управ-
ления проектами с экономической точки зрения. 
Эти данные могут послужить основой для будущих 
исследований, направленных на количественную 
оценку экономического влияния различных фак-
торов, таких как эффективность работы команды.

Значительный вклад внесен в понимание эконо-
мических последствий интеграции новых техноло-
гий, таких как искусственный интеллект и машин-
ное обучение. Это создает основу для будущих ис-
следований, которые могут эмпирически измерить 
экономические выгоды и издержки от применения 
этих технологий. Статья также представляет эко-
номическую рамку для балансировки инноваций 
и устоявшихся бизнес- практик, заполняя пробел 
в существующей литературе, которая часто рас-
сматривает инновации и традиции как взаимо-
исключающие факторы. Также автор предлага-
ет экономический прогноз относительно будущих 
тенденций в методологиях управления проектами, 
который служит основой для будущих исследова-
ний, которые могут проверить эти экономические 
гипотезы по мере развития событий.

Таким образом, область управления проекта-
ми находится на пороге изменений, требующих пе-
реоценки существующих методологий и практик. 
Компании, которые успешно ориентируются в этой 
сложной ситуации, могут получить не только кон-
курентное преимущество, но и более устойчивое 
и экономически жизнеспособное будущее.
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bring their former efficiency. This article is an analysis of evolving 
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Методы управления рисками проекно- изыскательской деятельности 
предприятий нефтегазового сектора
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В статье рассматриваются риски и проблемы, которые сопрово-
ждают проектно- изыскательные работы в нефтегазовом секто-
ре. Проведен обзор рисков в сфере проектно- изыскательской 
деятельности нефтегазового сектора и рассмотрены перспек-
тивные методы управления ими. Отдельное внимание уделено 
составу работ в рамках проектно- изыскательской деятельно-
сти в нефтегазовом секторе и их содержанию. Представлена 
авторская классификация угроз и уязвимостей. Представлен 
вариант состава работ в рамках проектно- изыскательской де-
ятельности в нефтегазовом секторе и их содержание. Сделан 
акцент на морские месторождения, расположенные под океа-
нами. Обозначены коэффициенты оценки значимости рисков, 
полученные с использованием моделирования структурными 
уравнениями. Так же описаны перспективные меры управле-
ния рисками в процессе разведки энергетических ресурсов. 
Сделан вывод о существовании множества подходов и концеп-
ций к управлению рискам и о том, что каждая компания должна 
подбирать методы управления рисками.

Ключевые слова: разведка, проект, риски, нефть, место-
рождение, поток.

Нефтегазовый сектор в целом сталкивается 
с большим количеством рисков и проблем, приро-
да которых находится в самых разных областях. 
Они охватывают такие аспекты как колебания 
спроса и предложения на энергетическом рынке, 
технические проблемы и сбои в работе оборудова-
ния, некачественное проектирование. [1]. Помимо 
этого, риски включают в себя проблемы безопас-
ности, нарушение жестких бюджетов и графиков, 
экологические угрозы, динамично развивающееся 
нормативно- правовое поле и прочие непредвиден-
ные факторы, влияющие на основные процессы. 
В последние годы отрасль столкнулась с пробле-
мами, связанными с усиливающимся вниманием 
к возобновляемым источникам энергии и расту-
щей обеспокоенностью по поводу изменения кли-
мата [2].

В данном контексте особого внимания заслу-
живают риски в сфере проектно- изыскательской 
деятельности, которые на практике представляют 
собой глобальное явление, т.к. лишь только малая 
доля проектов завершаются в соответствии с за-
планированными сроками и бюджетом. Данная 
проблема характерна как для развитых, так и для 
развивающихся государств. Риски, возникающие 
на этапе разведки новых месторождений, состав-
ляют одну из ключевых проблем дальнейшей экс-
плуатации, поскольку их уровень иногда превыша-
ет 100% от ожидаемых временных и ресурсных за-
трат [3].

Новые месторождения в зрелых регионах добы-
чи характеризуются меньшими размерами и более 
сложными техническими условиями разработки. 
В связи с этим ожидается, что инвестиции в такие 
месторождения в будущем будут подвержены еще 
большему риску, который связан, среди прочего, 
с общественным давлением, учитывая негативное 
воздействие добычи на окружающую среду, повы-
шение налогов на выбросы и пик мирового спро-
са на ископаемое топливо соответственно ужесто-
чаться требования к проектированию инфраструк-
туры месторождений. В свою очередь проектно- 
изыскательские работы на новых, еще полностью 
неосвоенных горизонтах, а так же последующая 
добыча, могут повлечь за собой дополнительные 
затраты на преодоление естественных барьеров 
[4]. К сожалению, некоторые из этих барьеров мо-
гут быть не идентифицированы до начала буре-
ния, поэтому потери при бурении на одном участке 
способны легко превысить потенциальные потери 
при бурении традиционными методами на сосед-
нем участке. Более того, необходимо принимать 
во внимание тот факт, что проекты в нефтегазовой 
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отрасли зачастую охватывают десятилетия, и эф-
фективное управление рисками должно постоянно 
меняться, чтобы соответствовать динамике окру-
жающей среды.

С учетом вышеизложенного, не подлежит со-
мнению тот факт, что для обеспечения рентабель-
ности добычи углеводородов в будущем, нефте-
газовым компаниям необходимо рассмотреть раз-
личные новые инженерные, экономические и кон-
трактные решения, позволяющие более эффектив-
но выявлять и управлять рисками, которые возни-
кают на этапе разведки и проектирования.

Таким образом, обозначенные обстоятельства 
обуславливают выбор темы данной статьи.

Описанию основных рисков, с которыми сталки-
ваются компании в сфере разведки нефти и газа, 
посвятили свои труды Милый С. М., Роженко М. А., 
Прокопенко К. А., Короткова Г. И., Zachary Mahafza, 
Jonathan M. Fisk.

Над разработкой методов и подходов, которые 
позволяют предприятиям в нефтегазовой отрасли 
разделять риски и выгоды со своими контраген-
тами, к которым относятся финансовые учрежде-
ния, сервисные и буровые компании, лицензион-
ные партнеры, другие участники рынка и постав-
щики, трудятся Маренюк А. А., Тасмуханова А. Е., 
Рогова Т. Б., Nick Martin, Kindra Nicholaides.

Однако, принимая во внимание существенный 
вклад ученых в исследование данной проблема-
тики, необходимо отметить, что ряд вопросов тре-
бует более глубокого анализа и освещения. Так, 
в уточнении нуждается подход к идентификации 
рисков проектно- изыскательской деятельности 
с учетом глобального энергического прогноза. 
Также дальнейшего развития требует методоло-
гия, которая позволит эффективно моделировать 
риски на уровне проекта, будь то риски, влияю-
щие на возможности выхода продукции, или ри-
ски, непосредственно связанные с размером за-
трат.

Таким образом, цель статьи заключается 
в проведении обзора рисков в сфере проектно- 
изыскательской деятельности нефтегазового 
сектора и рассмотрении перспективных методов 
управления ими.

Проектно- изыскательская деятельность (ПИР) 
в нефтегазовом секторе –  это деятельность, кото-
рая осуществляется до переработки и обогащения 
углеводородов, а конкретно деятельность, направ-
ленная на обеспечение надежности, эффективно-
сти и безопасности строительства. [6]. К ней отно-
сится проектирование разведочных скважин, кон-
цептуальная разработка и первичная документация 
площадки добычи. Как правило, разведка связана 
с наибольшими инвестициями в разработку новых 
продуктов, поскольку она проводится с целью об-
наружения пластов и подвержена природным опас-
ностям, а также другим неопределенностям, в том 
числе связанным с физическими характеристика-
ми месторождений [7]. В таблице 1 описаны со-
ставляющие элементы проектно- изыскательской 
деятельности в нефтегазовом секторе.

Таблица 1 Состав работ в рамках проектно- изыскательской 
деятельности в нефтегазовом секторе и их содержание

Вид дея-
тельности

Описание

Разведка Анализ и интерпретация сейсмических данных 
для определения потенциала запасов углеводо-
родов, бурение пробных скважин

Разработка 
концепции

Проведение скрининговых исследований для 
определения наиболее эффективного и рен-
табельного метода добычи потенциальных 
источников углеводородов. Сюда входит выбор 
сооружений, определение наилучшего способа 
транспортировка углеводородов от месторожде-
ния до потребителя (трубопровод, плавучие суда 
для хранения и перегрузки), обоснование страте-
гии по снижению коррозии и ключевые аспекты 
безопасности операций

Проектиро-
вание

Управление проектом строительства, детальное 
проектирование, выбор оптимального располо-
жения скважин

Производ-
ственный 
анализ

Обоснование стратегии технического обслужи-
вания, планирование бюджетов, анализ спроса 
и предложения, модернизация для поддержа-
ния пли достижения новых производственных 
показателей

Поиск газовых и нефтяных месторождений всег-
да представлял собой дорогостоящее мероприя-
тие, сопряженное с множеством рисков, но про-
блемы, с которыми сталкиваются геологоразвед-
чики сегодня, усугубляются по мере продвижения 
скважин дальше в море, в более глубокие пласты 
и в места с гораздо более высокими политически-
ми и физическими рисками. Данные Международ-
ного энергетического агентства показывают, что 
стоимость поиска нефти за последнее десятиле-
тие выросла почти в три раза, хотя темпы откры-
тия месторождений почти не изменились, соответ-
ственно подготовка проектной документации так-
же требует большего внимания с учетом всех фак-
торов.

Например, в 2020 г. каждый баррель нефтяно-
го эквивалента стоил в среднем чуть более 8 дол., 
в то время как в 2001 г. этот показатель равнял-
ся всего 1,18 дол. Данные компании BP, касающи-
еся поиска новой нефти, показывают еще боль-
ший рост –  более чем в четыре раза за пять лет 
до 2021 года. 2022 год, ввиду политической обста-
новки, в расчет не брался. Эти цифры могут пока-
заться низкими, учитывая, что мировые спотовые 
цены на нефть близки к 75–80 долларам за бар-
рель, но затраты на открытие месторождений нуж-
но многократно умножать, пока нефть выкачива-
ется из земли, перерабатывается на НПЗ и ста-
новится топливом на автозаправочных станциях. 
Даже устоявшиеся месторождения, такие как ме-
сторождения в Северном море, сейчас имеют безу-
быточную стоимость около 50 долларов за баррель 
[8]. Вышеуказанные показатели напрямую влияют 
на объёмы ПИР в нефтегазовом секторе, что тоже 
стоит учитывать.
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Новые сверхглубокие морские месторождения, 
расположенные под океанами на глубине более 
3 км и на расстоянии до 8 км от буровых установок, 
требуют еще больших затрат. Поскольку буровые 
установки работают на больших глубинах, они ис-
пользуют новые технологии, что также сказывает-
ся на проектировании скважин в морских условия.

На сегодняшний день существует множество ис-
следований, в которых определяются риски в сфе-
ре проектно- изыскательской деятельности нефте-
газового сектора. Например, в одном из отчетов 
экспертов было зафиксировано 15 рисков, которые 
способны привести к неудовлетворительным ре-
зультатам, срыву сроков и превышению стоимости 
проектов по добыче нефти [9]. В их число входит:

1. Отсутствие опытных владельцев и подрядчи-
ков.

2. Общее качество управления работами по раз-
ведке.

3. Неэффективные организационные структуры 
проектных институтов.

4. Неправильное делегирование обязанностей 
в структуре проектных институтов.

5. Отсутствие четкого определения полномочий 
и ответственности руководства.

6. Отсутствие дисциплины и неэффективный 
контроль масштабов проекта.

7. Сложности, связанные с расширением суще-
ствующих, действующих предприятий.

8. Незнание климата, требований безопасности, 
экологических ограничений, правительственных 
постановлений, практики строительства.

9. Нехватка квалифицированных рабочих, вы-
сокая стоимость труда, непостоянная производи-
тельность.

10. Множество завершающихся проектов, вли-
яющих на доступность ресурсов и рабочей силы.

11. Неэффективные договорные отношения 
и условия заключения контрактов.

12. Некорректно составленные планы управле-
ния и преждевременная мобилизация на местах.

13. Ненадлежащее влияние руководства на сме-
ту расходов для решения экономических проблем 
и игнорирование реальности проекта.

14. Неэффективные системы управления.
15. Отсутствие дисциплины и последовательно-

го применения кодекса счетов проекта для эффек-
тивного контроля фактических затрат.

Обобщая имеющиеся на сегодняшний день 
данные, в таблице 2 представлен авторский под-
ход к классификации рисков в сфере проектно- 
изыскательской деятельности, которые охваты-
вают экологические, геологические, финансовые 
и политические аспекты.

Очевидно, что перечень рисков, представлен-
ные в таблице 2, не является исчерпывающим. Он 
может дополняться и расширяться новыми кате-
гориями, в зависимости от специфики конкретно-
го проекта, местных условий разведки и факторов 
внешней среды. Не подлежит сомнению тот факт, 
что для выбора конкретных мер по управлению ри-
сками ПИР и выработки наиболее действенной по-

литики значимым является понимание силы влия-
ния каждого фактора риска на успех проектиро-
вания.

Таблица 2 Классификация рисков в сфере проектно- 
изыскательской деятельности

Потенциаль-
ный риск

Описание

Геологораз-
ведка

1. Проседание
2. Волновая нагрузка
3. Потеря доступа к поверхностным водам
4. Стихийные бедствия

Испытания, 
строительство

1. Задержки в начале сезона
2. Повреждение почвы
3. Потеря доступа к поверхностным водам
4. Перерыв в производстве
5. Обледенение подъездных путей
6. Обрушение конструкций, аварии и задержки
7. Дефекты изготовления конструкций или 
материалов
8. Изменения погодных условий

Транспорт 
и терминалы

1. Изменение нагрузки на лед/почву
2. Повреждение береговых сооружений
3. Перебои в перевозках
4. Сокращение судоходных путей или сезонов

Трубопроводы 1. Просадка при оттепели и морозное пучение
2. Лесные пожары

Вспомога-
тельные про-
цессы

1. Потеря доступа к воде
2. Наводнение
3. Потеря пиковой мощности охлаждения

Финансиро-
вание

1. Операционные и ценовые колебания
2. Дефицит квалифицированных кадров
4. Волатильность международных энергетиче-
ских рынков
5. Неэффективное бюджетирование

Регуляторная 
среда

1. Изменение политики в сфере строитель-
ства.
2. Введение новых налогов и квот на добычу 
полезных ископаемых
3. Ограничения на экспорт

Успешное управление рисками, связанными 
с грамотным проектированием разведочной сква-
жины, имеет решающее значение для компаний, 
поскольку позволяет максимизировать свои шан-
сы на обнаружение ценных запасов и минимизи-
ровать потенциальные потери. Существует множе-
ство подходов и концепций к управлению рисками, 
но ввиду ограниченного объема данной статьи рас-
смотрена лишь небольшая часть.
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The article discusses the risks and problems that accompany de-
sign and survey work in the oil and gas sector, reviews the risks 
in the field of design and survey activities in the oil and gas sec-
tor and considers promising methods for managing them. Special 
attention is paid to the scope of work within the framework of de-
sign and survey activities in the oil and gas sector and their content. 
The author’s classification of threats and vulnerabilities is presented. 
A variant of the scope of work within the framework of design and 
survey activities in the oil and gas sector and their content is pre-
sented. Emphasis is placed on offshore deposits located under the 
oceans. The coefficients for assessing the significance of risks ob-
tained using structural equation modeling are indicated. Prospective 
measures for managing risks in the energy exploration process are 
also described. It is concluded that there are many approaches and 
concepts to risk management and each company must select risk 
management methods.
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В статье рассмотрены современные условия функционирова-
ния ломбардов, представлены отдельные исторические фак-
ты, отличительные черты, преимущества и недостатки лом-
бардного предпринимательства. Дана аналитическая оценка 
динамики количества ломбардов и их портфелей займов 
за последние 3 года. Рост объема выдаваемых займов и порт-
феля является следствием увеличения стоимости залоговых 
активов. Выделены топ 10 российских регионов по величине 
портфеля, лидирующее место в которых принадлежит Москве 
и Санкт- Петербургу. Представлены перспективы ломбардного 
бизнеса, составлена матрица SWOT. В статье отмечены риски 
ломбардного предпринимательства. Особое внимание уделе-
но развитию ломбардов в онлайн формате, а также вопросам 
цифровизации ломбардной отрасли.

Ключевые слова: ломбард, краткосрочный займ, залог иму-
щества, портфель займов ломбардов, совокупные риски, ав-
томатизированная система учета, цифровизация рынка лом-
бардов.

Введение

Ломбарды как организации, предоставляющие на-
личные денежные средства под залог какой-либо 
вещи или имущества (кроме недвижимости), появи-
лись в России относительно недавно, в восемнад-
цатом веке. До этого времени люди пользовались 
услугами ростовщиков, чья деятельность не регла-
ментировалась.

Актуальностью данной статьи является факт то-
го, что в условиях нестабильности, некоторой не-
определённости и высокой инфляции, ломбарды 
существуют и реализованы как альтернативный 
источник финансирования населения.

Целью статьи является рассмотрение перспек-
тив и тенденций развития ломбардов как специа-
лизированных коммерческих организаций в Рос-
сии.

Основная часть

История развития ломбардов весьма долгая и пол-
на интересных фактов, отметим лишь несколько 
из них.

Первый ломбард был открыт еще в XV веке. Та-
кие предприятия были основаны церковью, которая 
продвигала идею залога имущества. Ломбарды за-
родились в Италии 1.

В начале XVII века внедрением ломбардов 
на государственном уровне заинтересовались Ан-
глия и Бельгия 2.

Самый первый ломбард в Российской империи 
был открыт 15 октября 1888 года в Вологде.

На сегодняшний день ломбарды существуют 
в большом количестве в основном в развитых стра-
нах, что свидетельствует о спросе на них и о вы-
полнении ими функции регламентированного, уза-
коненного, рационального экономического аген-
та. Крупнейшие рынки в отрасли –  США, Мексика, 
Англия, Россия, Украина и Германия. Совокупный 
объём ломбардного рынка этих стран превышает 
406 млрд руб лей по итогам 2021 года.

Во Франции действуют 49 государственных 
ломбарда, в Германии работают четыре государ-
ственных и больше 60 частных ломбардных се-
тей, в Великобритании –  больше 800 ломбардов, 
в США, по разным источникам, от 16 000 до 25 000 
ломбардов, в Австралии –  более 3000 3.

1 https://mosgorlombard.ru/informaciya/vestnik-mgkl/istoriya_
lombardov/

2 Адеева, Д. С. Ломбарды как специализированные коммер-
ческие организации / Д. С. Адеева // Вопросы устойчивого раз-
вития общества. –  2019. –  № 2. –  С. 10–17. –  URL: https://elibrary.
ru/item.asp?id=44369384

3 https://vc.ru/books/870785-v-italii- zashchishcheny-zakonom-
a-v-indii- sdelki-provodyat-na-domu-kak-rabotayut- lombardy-v-
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В последние годы в России прослеживает-
ся тенденция к сокращению официально зареги-
стрированных ломбардных учреждений, на конец 
2023 г. их количество составило 1904 (для срав-
нения, на конец 2018 г. –  4 617 ломбардов), из них 
81 крупный ломбард и 1833 малых ломбарда. Ры-
нок насчитывает 16 лидеров, портфель которых со-
ставляет более 1% от совокупного объема займов. 
Тем не менее ни одна из этих организаций не удер-
живает больше 10% рынка, что свидетельствует 
о высокой конкуренции среди ломбардов.

При этом объем портфеля за тот же период вы-
рос на 32,1%, портфель займов ломбардов увели-
чился с начала 2023 года и составил 52,5 млрд руб-
лей. На фоне повышения требований к прозрач-
ности и качеству услуг продолжается консолида-
ция рынка. Действия регулятора вносят изменения 
в структуру рынка и усиливают конкурентную борь-
бу компаний- участников. В основном ломбарды по-
кидают рынок по собственной инициативе 1.

Ломбарды не являются банковскими организа-
циями, они скорее представляют собой альтерна-
тиву, являясь отчасти автономными финансовыми 
субъектами экономики. Основные виды деятельно-
сти ломбарда представлены на рисунке 1.

Ломбард

сдача в аренду или субаренду 
недвижимое имущество, 

находящееся у него в собственности 
или в пользовании на правах аренды 

или субаренды. 

хранение вещей 

предоставление краткосрочных 
займов гражданам (физическим 

лицам) под залог принадлежащих 
им движимых вещей (движимого 

имущества), предназначенных 
для личного потребления

консультационные и 
информационные 

услуги.

функции банковского платежного агента, 
т.е. по договору с банком выполнять 

ограниченный круг операций (например, 
принимать деньги для расчета с 
поставщиками товаров и услуг)

Рис. 1. Направления деятельности ломбардов

Источник: составлено авторами на основании [1].

Сущность деятельности ломбарда как признан-
ного государством экономического агента раскры-
вается через его отличительные черты:
– деятельность ломбардов –  это выдача кратко-

срочных займов, предоставление консультаци-
онных и информационных услуг;

– время работы ломбарда закреплено законода-
тельно, с 8:00 до 23:00 часов;

– ломбард не вправе пользоваться и распоря-
жаться заложенными и сданными на хранение 
вещами;

– заложенная или сданная на хранение вещь 
должна быть застрахована на протяжении все-
го периода ее нахождения в ломбарде;

– договор займа оформляется в виде залогово-
го билета, который выдаётся заёмщику, копия 
остаётся у ломбарда;

raznyh- stranah-mira
1 https://cbr.ru/analytics/microfinance/lombard/2023/

– сумма обязательств заемщика перед ломбар-
дом включает сумму предоставленного займа 
и проценты за пользование займом.
Спрос на займы был стабильным в 2023 году, 

наблюдалось увеличение объема выдач. Рост объ-
ема выдаваемых займов и портфеля явилось след-
ствием увеличения стоимости залоговых активов 
(в основном ломбарды выдают займы под залог 
ювелирных изделий). Деятельность ломбардов 
разнообразна (табл. 1).

Таблица 1. Виды ломбардов в России

Виды лом-
бардов

Характери-
стика залого-
вого имуще-

ства

Размер зай-
ма

Доля принима-
емого имуще-
ства под залог

Вещевые 
ломбарды

в основном 
верхняя оде-
жда

50% от стои-
мости товара

Ломбарды 
техники

бытовая 
техника 
(телефоны, 
телевизоры, 
компьютеры 
и т.п.)

30–40% 
от реальной 
рыночной 
стоимости 
товара

Автомобиль-
ные ломбар-
ды

автомобиль-
ный транс-
порт

высокий 
процент 
от реальной 
рыночной 
стоимости

транспортных 
средств >90%

Антикварные 
ломбарды

антиквариат, 
произведения 
искусства, 
коллекцион-
ные пред-
меты

60% от ре-
альной ры-
ночной стои-
мости

Ювелирные 
ломбарды

драгоценные 
камни, золо-
то, серебро, 
платину

Посколь-
ку имеют 
высокую 
ликвидность 
способны 
быть легко 
проданными

золотых изде-
лий >90%

Универсаль-
ный лом-
бард

несколько ти-
пов залога

доля каждого 
залога не более 
90% составляет

Источник: составлено авторами.

В России ломбардное предпринимательство 
подконтрольно и регулируется Банком России 
(рис. 2).

К преимуществам ломбардов как специализи-
рованных финансовых учреждений можно отнести:
– кредитование вне зависимости от наличия кре-

дитной истории;
– гибкие сроки кредитования;
– широкий спектр закладываемого имущества;
– человек, заинтересовавшийся услугами лом-

барда вынужденно или по желанию, может 
в любой момент прийти и выкупить залог;

– долг человека не пытаются взыскать сами лом-
барды, он не передается коллекторам или су-
дебным приставам.
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Однако ломбардам присущи и недостатки:
– процентные ставки ломбарда превалируют над 

процентными ставками банков, что может нега-
тивно сказываться на спросе.

Функции 
Банка 

России

принимает в пределах своей 
компетенции нормативные акты, 

регулирующие деятельность 
ломбардов 

запрашивает и получает 
от ломбардов 
документы и 
информацию, 

необходимые для 
осуществления Банком 
России своих функций

осуществляет в установленном Банком 
России порядке надзор за соблюдением 

ломбардами требований

ведет 
государственный 

реестр ломбардов

Рис. 2. Функции Банка России в рамках регулирования 
ломбардной деятельности 1

Источник: составлено авторами на основании [1].

Максимально допустимое значение процент-
ной ставки, по которой могут выдавать займы, –  
86,537% (под залог транспортного средства) 
и 119,563% (под залог любого имущества) годо-
вых, что является явно отталкивающим призна-
ком 2;
– внутренние риски (риск приёма контрафакта, 

фальшивки, подделки или недооценка товара);
– внешние риски (ухудшающаяся экономика, ин-

фляция, нарушение закона, геополитические);
– кредитные, операционные, правовые риски.

К основным факторам, влияющим на развитие 
сферы ломбардов, относятся девальвация, инфля-
ция и инфляционные ожидания, корреляция усло-
вий кредитования, уровень развития банковской 
системы, цены на золото, доходы населения и объ-
ём накоплений.
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Рис. 3. Динамика основных показателей деятельности 
ломбардов в 2021–2023 гг.

Источник: составлено авторами на основе информации сайта 
Банка России [4].

Учитывая небольшие масштабы деятельности 
даже крупных игроков, никто из них не попал под 

1 Федеральный закон от 19.07.2007 № 196-ФЗ «О ломбар-
дах» (последняя редакция).

2 Указанные ставки применяются для договоров потреби-
тельского кредита (займа), заключаемых в I квартале 2024 го-
да ломбардами с физическими лицами.

санкции. Однако и этот сегмент был затронут кри-
зисом, по отрасли значительно ударили общеры-
ночные проблемы, особенно частичная мобилиза-
ция, массово затронувшая их клиентскую базу.

На рисунке 3 представлена динамика основных 
показателей деятельности ломбардов.

Основные экономические показатели работы 
ломбардов представлены на рисунке 4.

средний 
срок займа

средняя 
сумма 
займа

процент 
невыкупа 

вещей

средний 
срок 

реализации 
вещей

Рис. 4. Основные экономические показатели работы 
ломбардов

Источник: составлено авторами.

Что касается сроков заключения договоров, 
то в основном это срок до 30 дней. Договоры на ко-
роткий срок чаще заключают универсальные лом-
барды в связи с наличием в объеме залогов менее 
ликвидного имущества –  смартфонов, компьютер-
ной и бытовой техники.

Больше половины займов в ломбарде –  займы 
до зарплаты на сумму до 25 тыс. руб лей. Заёмщи-
ки традиционно выбирают ломбарды по территори-
альной принадлежности.

Доля невыкупов в зависимости от бизнес- 
модели ломбарда может составлять от 6 до 40% 
от портфеля в месяц. Если в бизнес- модели лом-
барда нет скупки, то данный показатель увеличи-
вается 3.

Срок реализации вещей зависит от срока дей-
ствия договора, ломбард может продать вещь че-
рез месяц после окончания договора. Максималь-
ный срок хранения –  13 месяцев, согласно действу-
ющего законодательства ломбарды не могут выда-
вать займы на срок больше года 4.

Самыми оживлёнными и конвейерными на дан-
ный момент являются ломбарды Москвы и Санкт- 
Петербурга (рис. 5). Что примечательно, в основ-
ном они множатся в спальных районах этих крупных 
городов, поскольку там обитают средний и бедный 
классы, а в провинциях –  в центре городов.

По данным Национального агентства финансо-
вых исследований (НАФИ) в России ломбардными 
услугами теоретически пользуются 8–10% населе-

3 https://www.rbc.ru/finances/16/04/2020/5e9848339a7947dc-
347cbfd4?from=copy

4 https://www.banki.ru/news/daytheme
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ния, если брать в расчёт присоединённые терри-
тории, то это примерно 15 200 000 человек. Коли-
чество пользователей ломбардов имеет тенден-
цию к снижению –  не более 5% населения в целом 
по стране в перспективе 1.
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Московская область

Краснодарский край
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0,99
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2022 2021

Рис. 5. Топ-10 регионов по величине портфеля

Источник: составлено авторами на основе информации сайта 
Банка России [4].

Информация о распределении заёмщиков 
по гендерному и возрастному признакам представ-
лена на рис. 6 и 7
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Автоломбард

Женщины Мужчины

Рис. 6. Структура клиентской базы ломбардов 
по гендерному признаку

Источник: составлено авторами на основе информации сайта 
Банка России [4].

По данным рис. 6 основной спрос на услуги ав-
толомбарда наблюдается у мужчин 66% против 
34% у женщин. А в ювелирных ломбардах законо-
мерная обратная тенденция и 60% доля женщин 
и 40% у мужчин.
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Рис. 7. Структура клиентской базы ломбардов 
по возрастному признаку

Источник: составлено авторами на основе информации сайта 
Банка России [4].

1 ht tps://nafi.ru/search/?q=%D0%BB%D0%BE%D0%B-
C%D0%B1%D0%B0%D1%80%D0%B4

Согласно рис. 7, наибольший спрос во всех 
видах ломбардов у клиентов от 30 до 44 лет, да-
лее клиенты возрастной группы от 45 доя 59 лет, 
примерно одинаковый спрос по видам ломбар-
дов у младшей возрастной группы от 18 до 29 лет, 
и у старшей возрастной группы более 60 лет наи-
более популярны ювелирные ломбарды [4].

Составим матрицу SWOT и определим основ-
ные направления и перспективы ломбардного биз-
неса в современных условиях (табл. 2).

Таблица 2. Матрица SWOT для ломбардов в текущих условиях

Возможности Угрозы

Сильные 
стороны

• Открытие новых обо-
собленных подразделе-
ний в регионе и за его 
пределами.
• Выход в онлайн.
• Расширение видов 
залога.
• Автоматизированная 
система учета ювелир-
ных изделий в ГИИС 
ДМДК.
• Автоматизация сис-
темы учета (необходи-
мость приобретения 
оборудования, напри-
мер сканеров УИН)1

• Множество мелких 
конкурентов.
• Сезонный характер 
услуг.
• Слабая законода-
тельная база.
• Конкуренция и кон-
солидация вокруг 
крупных игроков.
• Система управления 
рисками для ломбар-
дов не является обя-
зательной, в отличие, 
например, от МФО

Слабые 
стороны

• Ограниченные воз-
можности по увели-
чению собственного 
капитала.
• Высокие процентные 
ставки.
• Недостаточность ин-
формации поступающей 
к клиентам.
• Реализация невыку-
пленных залогов

• Нестабильная эконо-
мическая ситуация.
• Выдача кредита под 
залог краденого иму-
щества.
• Высокий операцион-
ный и правовой риски, 
которые могут оказать 
негативное влияние 
в средне- и долгосроч-
ной перспективе

Источник: составлено авторами.2

Банк России отмечает следующие перспективы 
ломбардному бизнесу: 94% ломбардов будут осу-
ществлять монобизнес и заниматься выдачей по-
требительских займов [3], которые, как было ука-
зано раньше, покрывают лишь кассовый разрыв.

Планы по развитию бизнеса значительно отли-
чаются у крупных и малых ломбардов, 44% органи-
заций не планируют обновлять свои продуктовые 
линейки [4].

Отмечается рост доли ломбардов, желающих 
оказывать свои услуги в онлайн- формате. Цифро-
визация добралась до консервативного рынка лом-
бардов, в настоящее время уже возможно получить 
онлайн-заем под залог золота 3.

Перспективы в развитии онлайн- обслуживания 
видят почти все крупные ломбарды (85%). Несмо-
тря на консервативность рынка, почти половина 
крупных ломбардов (45%) уже применяет иннова-

2 https://marketing.rbc.ru/articles/13620/
3 https://www.banki.ru/news/columnists/?id=10959107
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ционные методы для оптимизации своих бизнес- 
процессов: взаимодействуют с заемщиками че-
рез личный кабинет (36%), осуществляют онлайн- 
оценку залогов (21%) и используют электронный 
залоговый билет (15%).

Малые ломбарды в основном предпочитают ра-
ботать в традиционных условиях –  всего 16% ма-
лых ломбардов внедряют в свою деятельность ин-
новационные подходы.

Для современного ломбарда следует разраба-
тывать экосистему, которая будет включать как 
традиционный формат работы (прием и оценка 
в отделении), так и офф лайн сервисы (интернет- 
магазин, онлайн- сервисы, доставка, внедрение 
элементов системы искусственного интеллекта для 
работы с клиентами).

В России уже реализуется проект «Онлайн- 
ломбард, в рамках которого клиентам доступны не-
сколько сервисов: электронный залоговый билет, 
онлайн- оценка, платежи в один клик в мобильном 
приложении и на сайте 1.

На рынке России уже функционирует робот- 
ломбард, который уже функционирует в Москве, 
в шести торговых центрах и здании Гознака. Аппа-
рат умеет оценивать, покупать и продавать драгме-
таллы, выдавать займы под залог золота и сере-
бра. Процесс, буквально следующий: кладём кольцо 
в аппарат, тот проводит анализ, выдаёт экспертную 
оценку и предлагает цену. Клиенту остаётся лишь 
принят решение, соглашаться или нет. Для заключе-
ния сделки потребуется банковская карта 2.

Заключение

Подводя итог, стоит отметить, что, по сравнению 
с банками, ломбардный бизнес уступает по неко-
торым параметрам, самым главным из которых 
является процентная ставка. Однако ломбард в от-
личие от банка не уделяет внимания целевому на-
значению займа.

Безусловно, ломбарды представляются 
социально- экономическим регулятором кредитно- 
денежной системы страны. Мировая практика по-
казывает, что с ростом числа ломбардов появля-
ются серьезные социальные риски: увеличение за-
кредитованности населения, появление конфлик-
тов, рост криминогенности, увеличение числа краж 
и ограблений. Повышение уровня жизни людей, 
развитие их финансовой грамотности, повышение 
доступности финансовых услуг позволят противо-
стоять таким негативным последствиям.

Ломбардный бизнес –  бизнес консервативный, 
однако и его не обошла цифровизация, что позволит 
сократить транзакционные издержки, приведет к по-
нижению процентной ставки и увеличению спроса.
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PROSPECTS FOR THE DEVELOPMENT OF 
PAWNSHOPS IN THE MODERN FINANCIAL MARKET

Isaeva E. A., Rezvyakova T. N.
Financial University under the Government of the Russian Federation, Moscow 
Psychological and Social University

The article examines the modern conditions of pawnshops function-
ing, presents some historical facts, distinctive features, advantag-
es and disadvantages of pawnshop business. An analytical assess-
ment of the dynamics of the number of pawnshops and their loan 
portfolios over the past 3 years is given. The increase in the volume 
of loans and the portfolio is a consequence of the increase in the 
value of collateral assets. The top 10 Russian regions in terms of 
portfolio size are highlighted, with Moscow and St. Petersburg hold-
ing the leading position. The prospects of the pawnshop business 
are presented, a SWOT matrix is compiled. The article highlights the 
risks of pawnshop entrepreneurship. Special attention is paid to the 
development of pawnshops in the online format, as well as to the 
digitalization of the pawnshop industry.

Keywords: pawnshop, short-term loan, collateral, pawnshop loan 
portfolio, cumulative risks, automated accounting system, digitaliza-
tion of the pawnshop market.
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Трансформация деятельности розничных торговых сетей в условиях 
цифровой экономики

Курбатов Владислав Александрович,
аспирант, Всероссийская академия внешней торговли
E-mail: Vladislav.Kurbatov@x5.ru

Статья описывает значимость отличительных черт деятель-
ности отдельных торговых сетей в обстоятельствах цифровой 
экономики. В наше время цифровизация просачивается во все 
без исключения области бизнеса, в том числе и в розничную 
торговлю. Это значит, что торговые сети должны приспосо-
биться и применять цифровые технологии, для того чтобы быть 
конкурентоспособными.
В статье описываются главные характерные черты работы 
отдельных торговых сетей в обстоятельствах цифровой эко-
номики. Одна из таких отличительных черт –  формирование 
онлайн- торговли. С поддержкой интернета торговые сети мо-
гут реализовать собственные товары и услуги через онлайн- 
платформы, обеспечивая допуск к товарам и предложениям 
из любой точки мира. Это дает возможность сетками заинтере-
совывать больше покупателей и повышать собственный доход.
Еще одной значимой особенностью считается применение 
цифровых инструментов в розничной торговле. Это может 
включать в себе автоматизацию действий, применение ана-
литики информации для принятия решений, формирование 
мобильных приложений для покупателей и многое другое. 
Цифровые инструменты дают возможность торговым сетям 
улучшить собственную деятельность, совершенствовать каче-
ство сервиса клиентов.

Ключевые слова: розничные торговые сети, цифровая эконо-
мика, электронная коммерция, цифровизация, мобильные при-
ложения, клиентоориентированность, электронные платежи.

Растущая известность электронной коммерции 
считается одной из значимых тенденций в инду-
стрии розничной торговли. Покупатели все боль-
ше выбирают делать покупки онлайн, и ритейле-
ры должны адаптироваться к данному изменению. 
Почти все фирмы хотят сделать свои интернет- 
магазины и платформы с целью онлайн- продаж, 
для того чтобы быть ближе к собственным покупа-
телям и удовлетворить их потребности.

Социальные медиа, кроме того, станут обяза-
тельной составляющей розничной торговли, так 
как покупатели все больше ищут данные о това-
рах и услугах в социальных сетях, обмениваются 
отзывами и рекомендациями. Ритейлеры активно 
применяют социальные медиа для привлечения по-
купателей, рекламы собственных продуктов и фор-
мирования лояльности к бренду.

Практика стабильного развития также становит-
ся все наиболее значимой для отдельных фирм. 
Покупатели все чаще ориентируются на бренды, 
которые следуют основам экологической и соци-
альной ответственности. Ритейлеры начинают уде-
лять более внимания уменьшению собственного 
углеродного следа, применению устойчивых мате-
риалов, а также созданию проектов по утилизации 
и переработке продуктов.

Новинки в технологии, кроме того, оказывают 
существенное воздействие на розничную торгов-
лю. Ритейлеры активно вводят концепции искус-
ственного интеллекта, чтобы предложить наибо-
лее персонализированный опыт потребителя, рас-
сматривая данные о его предпочтениях и поведе-
нии. Технологические процессы распознавания лиц 
и смарт- технологии, кроме того, применяются для 
оптимизации процесса приобретения и предостав-
ления новых возможностей покупателям.

Эффективные ритейлеры регулярно адапти-
руются к переменам в индустрии, вводят новинки 
и наблюдают за последними тенденциями. Немало-
важно иметь гибкие стратегии развития, для того 
чтобы отвечать меняющимся потребностям, а так-
же ожиданиям покупателей, а также оставаться 
конкурентоспособными в активной индустрии роз-
ничной торговли.

В российской торговой отрасли можно выделить 
несколько основных тенденций. Рассмотри подроб-
но основные направления. Наиболее явно выделя-
ется тенденция развития электронной коммерции: 
как и во многих других странах, в России наблю-
дается значительное увеличение числа покупок че-
рез Интернет. За последние несколько лет элек-
тронная коммерция в России стремительно разви-
валась, и пандемия COVID-19 еще больше ускори-
ла эту тенденцию.
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По данным Росстата оборот розничной торгов-
ли в 2022 году составил 42 трлн 512,5 млрд руб-
лей, или 93,3% (в сопоставимых ценах) к 2021 году, 
в декабре 2022 года –  4 трлн 201,1 млрд руб лей, 
или 89,5% к уровню соответствующего периода 
предыдущего года [2].

На долю розничных торговых сетей пришлось 
38,9% общего дохода от розничной торговли, что 
на 2,1% больше, чем за соответствующий период 
предыдущего года. В целом можно наблюдать тен-
денцию увеличения доли оборота розничных сетей 
в общем объеме торговли, что наглядно представ-
лено на рисунке 1.

Рис. 1. Доля оборота розничной торговли розничных 
торговых сетей в общем объеме оборота розничной 

торговли [4]

С точки зрения объема рынка, доля онлайн- 
продаж в общем обороте розничной торговли этих 
организаций увеличилась до 9,2% против 8,3% 
в декабре 2021 года [3]

Структура оборота розничной торговли в Рос-
сийской Федерации представлена на рисунке 2.

Рис. 2. Структура оборота розничной торговли 
по Российской Федерации в 2022 году

Общий оборот рынка онлайн- ритейла в России 
на конец 2022 года составил 5,7 триллиона руб лей, 
увеличившись на 38% по сравнению с 2021 годом 
по данным аналитики Data Insight [5].

По оценкам, количество онлайн- заказов в Рос-
сии выросло еще сильнее -на 65% до 2,8 миллиар-
да (рисунок 3).

Однако темпы роста замедлились: в 2021 го-
ду общий объем продаж электронной коммерции 
вырос на 52% в денежном выражении и на 104% 
в натуральном выражении по сравнению с преды-
дущим годом. Динамика онлайн рынка показана 
на рисунке 11. Вероятно, такая динамика связа-

на с уходом с рынка значительного числа игроков, 
особенно премиум- класса. Также онлайн- продажи 
возросли благодаря переходу потребителей из тра-
диционной розницы в онлайн.

Рис. 3. Структура онлайн рынка: продажи и заказы

Рис. 4. Рост количества онлайн- заказов в России 
от года к году

Основной вклад в рост рынка в 2022 году сдела-
ли крупные универсальные маркетплейсы. Во вто-
рой половине 2022 года их доля достигла рекорд-
ных 73% в общем количестве заказов.

Платформы электронной коммерции, такие как 
Wildberries и Ozon, в последние годы демонстри-
руют быстрый рост, что обусловлено удобством 
и безопасностью покупок через Интернет. По дан-
ным Росстата, лидерами стали интернет- магазины 
Ozon, Wildberries и Ситилинк (их доля в общем объ-
еме интернет- продаж составила 39,4%).

Многие розничные сети сейчас подчеркивают не-
обходимость создания бесшовного опыта покупок 
по всем каналам. Ритейлеры разрабатывают омни-
канальные стратегии, чтобы обеспечить беспрепят-
ственный опыт покупок по всем каналам, включая 
онлайн, мобильные, социальные сети и магазины.

Несмотря на активный рост электронной ком-
мерции, все еще существуют проблемы, требую-
щие решения, такие как вопросы логистики и ин-
фраструктуры, безопасность онлайн- платежей 
и отсутствие доверия среди некоторых потребите-
лей. Тем не менее, общая тенденция положитель-
ная, и ожидается, что в ближайшие годы электрон-
ная коммерция в России продолжит расти.

Хотя увеличение электронной коммерции счи-
тается одной из более важных направленностей 
в российском секторе розничной торговли, это 
не исключительный условие, способствующий из-
менениям. Российская торговая область, кроме то-
го, испытывает существенные изменения с точки 
зрения ожиданий потребителей и навыка совер-
шения покупок. Потребители все более стремятся 
к персонализированному и вовлекающему опыту 
покупок, и розничные фирмы в России обращают 
внимание на это, инвестируя в технологические 
процессы и новые форматы магазинов.
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Изменение ожиданий покупателей приводит 
к изменению российской торговой сферы, при этом 
ритейлеры инвестируют в ранее не известные тех-
нологические процессы и форматы магазинов для 
формирования персонализированного и увлека-
тельного опыта покупок.

Одной из направленностей, появившихся в ре-
шение на меняющиеся надежды покупателей, счи-
тается объединение технологий в процесс соверше-
ния покупок. Многочисленные розничные фирмы 
в России вложат в такие технологические процес-
сы, как дополненная реальность и виртуальная ре-
альность, для того чтобы сформировать захваты-
вающий опыт покупок. К примеру, российская роз-
ничная компания «М.Видео- Эльдорадо» запустила 
дополнение дополненной реальности, что дает воз-
можность потребителям визуализировать мебель 
в собственном жилье перед совершением покупки.

В добавок к технологиям розничные компа-
нии в России, кроме того, экспериментируют с но-
вейшими форматами магазинов, для того чтобы 
сформировать наиболее интересный опыт покупок. 
Один из примеров считается концепция, которая 
связывает покупки с отдыхом для создания наибо-
лее очень интересного опыта. К примеру, ритейлер 
X5 Group открыл ряд торговых центров «Пятерочка 
Family», в которых имеется игровые зоны для ре-
бенка, кулинарные мастер- классы и прочие инте-
рактивные события.

Помимо тенденций изменения ожиданий потре-
бителей, а кроме того извлечения более качествен-
ного опыта совершения покупок, в прошедшие го-
ды российские потребители все больше приобре-
тают продукты российского изготовления.

Склонность перехода в региональное производ-
ство в российской торговой отрасли определена 
определенными критериями.

Во-первых, потребители все более понимают 
плюсы приобретения товаров местного изготовле-
ния, такие как поддержка регионального бизнеса, 
а кроме того, снижение воздействия транспорта 
на окружающую среду.

Во-вторых, отечественное правительство вы-
полняет политику, направленную на формирова-
ние российского производства и снижение зависи-
мости государства от ввоза.

К примеру, X5 Group, один из крупнейших рос-
сийских розничных сетей, запустила собственную 
линию продуктов местного изготовления под брен-
дом «Зеленая линия». Предприятие, помимо это-
го, увеличило количество местных товаров в соб-
ственных торговых центрах и функционирует над 
их продвижением среди покупателей.

Другие розничные компании предприняли ана-
логичные операции. «Магнит», еще одна большая 
российская розничная сеть, уделяет больше инте-
реса продвижению местных товаров в рамках сво-
ей программы «Вкусно». Эта программа выделя-
ет продукты питания, выполненные в России и об-
ладающие существенной питательной ценностью, 
с целью побудить потребителей совершать выбор 
в выгоду более здоровых и экологичных продуктов.

В целом, склонность перехода на региональное 
производство в российской торговой отрасли, ско-
рее всего, сохранится, так как потребители все бо-
лее понимают экологические и социальные итоги 
собственных решений о приобретении, а власть 
не прекращает стимулировать отечественное про-
изводство. Ритейлеры, способные эффективно 
продвигать и реализовать местную продукцию, 
возможно, смогут повысить преданность покупа-
телей и приобрести конкурентное превосходство 
на рынке.

Помимо тенденции к развитию регионально-
го производства, среди российских потребите-
лей возрастает спрос на здоровые и органиче-
ские продукты питания. Потребители все больше 
волнуются о влиянии приобретаемых ими товаров 
на окружающую сферу и их организм в целом. Эта 
склонность определена определенными критери-
ями, в том числе общее повышение сознательно-
сти потребителей в вопросах здоровья и растущую 
осведомленность о преимуществах органических 
и натуральных продуктов, стремление к более эко-
логичному выбору. Как результат, в ответ на эту 
тенденцию розничные компании в России расши-
ряют предложение органических и натуральных 
продуктов.

Ритейлеры в России концентрируют внимание 
на эту направленность, повышая личный выбор 
здоровых и органических продуктов. К примеру, 
направление магазинов «ВкусВилл», специализи-
рующаяся на реализации натуральных и органи-
ческих продуктов, в прошедшие годы переживает 
стремительный рост. В сегодняшний день компа-
ния имеет более 1000 магазинов по всей России, 
а кроме того, дает широкий выбор здоровой пищи, 
в том числе новые продукты питания, молочные 
продукты питания и мясо этично выращенных жи-
вотных.

«Азбука Вкуса», еще одна значительная рознич-
ная линия в России, помимо этого повысила лич-
ный список здоровых и органических продуктов. 
Предприятие предоставляет обширный перечень 
органических и натуральных продуктов, в том чис-
ле новые фрукты и овощи, молочные продукты пи-
тания и хлеб из естественных ингредиентов.

Помимо этих специализированных розничных 
компаний, практически все крупноформатные тор-
говые сети, такие как «Ашан» и «Метро», помимо 
этого уделяют больше интереса здоровым и орга-
ническим продуктам. К примеру, «Ашан» предлага-
ет несколько органических и натуральных товаров 
под брендом «Bio», а «Metro» сотрудничает с мест-
ными фермерами, для того чтобы предложить вы-
бор новых товаров.

В целом, в российской торговой отрасли, вер-
нее всего, сохранится склонность перехода на здо-
ровые и органические продукты питания, так как 
потребители все более волнуются о состоянии са-
мочувствия и понимают влияние личных решений 
о приобретении на окружающую сферу. Ритейле-
ры, умеющие эффективно продвигать и осуще-
ствить здоровые и органические продукты пита-
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ния, вернее всего, смогут повысить преданность 
покупателей и приобрести конкурентное преиму-
щество на рынке.

Еще одной значительной тенденцией в россий-
ской торговой отрасли за прошедшие годы стало 
импортозамещению. Эта склонность определена 
стремлением сократить зависимость страны от им-
портных товаров, в особенности в таких страте-
гических секторах, как продукты питания, а кроме 
того, сельское производство, и поддержать увели-
чение отечественной промышленности.

Одно из ключевых условий тенденции импорто-
замещения стали санкции, внедренные против Рос-
сии западными государствами уже после аннексии 
Крыма в 2014 г. Данные санкции проявили суще-
ственное воздействие на отечественную экономи-
ку, в особенности в таких секторах, как сельское 
производство и пищевая промышленность, где 
импорт обычно играл значительную роль. В след-
ствии российское правительство проводит поли-
тику, нацеленную на формирование российского 
производства и понижение зависимости от ввоза.

Для поддержки роста нашей индустрии россий-
ское правительство утвердило ряд мер, таких как 
налоговые привилегии, дотации и импортные тари-
фы. К примеру, правительство установило програм-
му экономической помощи компаний, инвестирую-
щих в производство высокотехнологичных товаров, 
а кроме того, программу субсидирования развития 
сельского хозяйства и пищевой промышленности.

В результате такой политики в последние го-
ды доля импортных товаров на российском рын-
ке снизилась, а отечественное производство уве-
личилось. Например, доля импортных продуктов 
питания на российском рынке снизилась с 24% 
в 2019 году до 14% в 2020 году и 13% в 2021 году 
(рисунок 5), а отечественное производство сель-
скохозяйственной продукции увеличилось на 5,3% 
в 2021 году [1].

Рис. 5. Доля импортных продуктов питания 
на российском рынке.

В целом, тенденция к импортозамещению, ско-
рее всего, сохранится в российской торговой от-
расли, что обусловлено как политикой государства, 
так и меняющимися предпочтениями потребите-
лей. Ритейлеры, способные эффективно реагиро-
вать на эту тенденцию, продвигая и продавая това-
ры местного производства, скорее всего, добьются 
большего успеха на рынке.

В заключение следует отметить, что в россий-
ской розничной торговле наблюдается несколько 
ключевых тенденций, которые формируют рынок.

К ним относятся:
• рост электронной коммерции,
• важность омниканальных стратегий,
• потребность в персонализированном опыте,
• интеграция новых технологий,
• спрос на товары местного производства,
• развитие собственных торговых марок и брен-

дов,
• спрос на здоровые и органические продукты, • 

акцент на импортозамещение.
Эти тенденции определяют будущее российской 

торговой отрасли, поскольку розничные компании 
адаптируются к меняющимся предпочтениям по-
требителей и условиям рынка. Розничные ком-
пании, которые смогут эффективно реагировать 
на эти тенденции и предоставлять высококаче-
ственные товары и услуги, вероятно, будут иметь 
успех и рост в ближайшие годы. Но, поскольку тех-
нологии продолжают развиваться, а предпочтения 
потребителей меняются, мы можем ожидать появ-
ления новых тенденций и инноваций в ближайшие 
годы.
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TRANSFORMATION OF THE ACTIVITIES OF RETAIL 
CHAINS IN THE DIGITAL ECONOMY

Kurbatov V. A.
All-RussianAcademyofForeignTrade

The article describes the importance of the distinctive features of 
the activities of individual retail chains in the circumstances of the 
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digital economy. Nowadays, digitalization is seeping into all areas 
of business, including retail, without exception. This means that re-
tail chains must adapt and apply digital technologies in order to be 
competitive.
The article describes the main characteristic features of the work of 
individual retail chains in the circumstances of the digital economy. 
One of these distinctive features is the formation of online trading. 
With Internet support, retail chains can sell their own goods and ser-
vices through online platforms, providing access to goods and offers 
from anywhere in the world. This makes it possible to attract more 
customers with grids and increase their own income.
Another significant feature is the use of digital tools in retail. This 
may include automating actions, using information analytics to make 
decisions, creating mobile applications for customers, and much 
more. Digital tools enable retail chains to improve their own activ-
ities, improve the quality of customer service.

Keywords: retail chains, digital economy, e-commerce, digitaliza-
tion, mobile applications, customer orientation, electronic payments.
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Управление стратегией развития экосистемы с учетом анализа текущего 
уровня цифровой зрелости

Матвеев Александр Юрьевич,
аспирант, кафедра прикладного менеджмента, ФГАОУ ВО 
«Самарский государственный экономический университет»
E-mail: startup-box@yandex.ru

Статья преследует цели систематизации исследований в части 
анализа текущего состояния цифровой зрелости и выбора наи-
более эффективной ИТ-стратегии развития экоситемы.
Результаты исследований: компаниям необходимо повышать 
уровень конкурентоспособности не только по средствам улуч-
шения продуктового предложения для клиента, но и за счет 
улучшения уровня цифровой зрелости внутри самой органи-
зации. Для этого компаниями необходимо оценить текущий 
уровень цифровой зрелости и принять решение какой уровень 
цифровизации необходим и в какие сроки. Важным фактором 
преобразования организации является формирование эффек-
тивной системы управления.
Выводы: организациям требуется постоянно осуществлять мо-
ниторинг уровня развития собственного ИТ-ладшафта и разра-
батывать наиболее эффективную ИТ-стратегию развития эко-
системы. ИТ-стратегия и бизнес- стратегия компании находятся 
в тесной взаимосвязи и в зависимости от поставленных целей 
и сроков их достижения потребуется соответствующий уровень 
инвестиций.

Ключевые слова: цифровая трансформация, стратегия экоси-
стемы, цифровой менеджмент.

Систематизация исследований в области 
анализа цифровой зрелости организации

Для цифровой трансформации в зависимости 
от контекста сформулировано несколько опреде-
лений. С точки зрения Международной исследо-
вательской компании IDC (International Data Corpo-
ration) под цифровой трансформацией понимает-
ся изменение организацией своей бизнес- модели 
с применением цифровых технологий и компетен-
ций. Если раньше компании занимались цифро-
вой трансформацией для завоевания новых рын-
ков и расширения своего присутствия, то сейчас 
цифровая трансформация становится необходи-
мым условиям для поддержания конкурентоспо-
собности организации.

Согласно исследованию Oxford Economics, 
практически все отрасли активно внедряют циф-
ровые технологии [1, с. 292].

С целью адаптации к стремительно меняющем-
ся условиям компаниям необходимо разрабаты-
вать взвешенную ИТ-стратегию. Важно понимать, 
что при проведении цифровой трансформации 
вначале требуется существенный размер инве-
стиций для получения эффекта в среднесрочной 
и долгосрочной перспективе. И масштаб измене-
ния ИТ-ландшафта зависит от целей и финансовых 
возможностей компании.

Для формирования эффективной ИТ-страте-
гии необходимо понимать на каком уровне зрело-
сти находится сейчас организация и экосистема 
в целом. Важным фактором для осуществления 
эффективного цифрового менеджмента является 
проведение реалистичной оценки и формирование 
инструментов для постоянного мониторинга циф-
ровой зрелости организации. Также нужно преду-
смотреть гибкость данных инструментов для воз-
можности их постоянного развития с учетом внеш-
них вызовов и изменения ожиданий стэйкхоледров 
[2, с. 368].

Оценка цифровой зрелости включает в себя: 
переход на целевые технологии внутри компании, 
уровень ИТ-компетенций сотрудников, цифровиза-
ция взаимодействия с контрагентами, предостав-
ление клиентам технологических сервисов.

На высоком уровне абстракции можно выделить 
следующие этапы цифровой трансформации:
– выбор и адаптация инструментов для оценки 

уровня цифровой зрелости
– оценка текущего и желаемого уровня ИТ-зре-

лости
– формирование ИТ-стратегии

Для оценки уровня цифровой зрелости компа-
нии выбирает и адаптирует необходимые инстру-
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менты с учетом собственных потребностей. MIT 
Center совместно с консалтинговой фирмой Cap-
gemini Consulting предлагают модель классифика-
ции компаний по уровню технологической зрело-
сти: новички, цифровые модники, консерваторы 
и цифровые интеллектуалы. Для каждого уровня 
описаны свои варианты цифрового развития и со-
ответствующего уровня инвестирования [3, с. 116].

Определение уровня цифровой зрелости по-
зволит сформировать ИТ-стратегию с определе-
нием плана конкретных действий, зависимостей, 
требуемых ресурсов для наиболее эффективного 
достижения поставленных целей на уровне эко-
системы.

В таблице 1 верхнеуровнего описаны особенно-
сти классификации по уровню цифровой зрелости.

Таблица 1. Уровни цифровой зрелости

Уровень зре-
лости

Инвестиции и управление ИТ Управления измене-
ниями в деятельности

Особенные черты

Новички Низкая инвестиционная активность 
в ИТ-области, ИТ-управление только 
формируется.

Практически отсут-
ствует управление 
изменениями.

Используют базовые ИТ- решения в своей деятель-
ности, делают попытки локального внедрения новых 
технологий без тщательного анализа возможных 
рисков

Цифровые 
модники

Высокая инвестиционная активность 
в ИТ-области.

Низкий уровень 
управления измене-
ниями.

Внедряют самые актуальные ИТ-решения, 
но не успевают скорректировать бизнес- процессы 
под данные решения, практически не просчитывают 
риски, связанные с внедрением новых ИТ-решений

Консерваторы Низкий уровень инвестиционной 
активности в ИТ-области, возможен 
высокий уровень управления ИТ.

Целевое управление 
изменениями.

Для принятия решения о внедрении новых ИТ приме-
няется выжидательный подход и бенчмаркинг, про-
водят тщательный анализ рисков.

Цифровые ин-
теллектуалы

Инвестиционная активность,
целевое управление ИТ.

Целевое управление 
изменениями.

Компании являются первопроходцами, первыми 
внедряют у себя новые ИТ-решения с учетом стра-
тегических целей и задач компании. Просчитывают 
риски, связанные с внедрением новых ИТ, часто при-
нимают решения, связанные с высокими рисками.

Для перехода на следующий уровень необхо-
димо провести ряд изменений в области цифро-
вого менеджмента. Для выбора целевых техноло-
гий и внедрения наиболее эффективных моделей 
управления в области ИТ необходимо целостное 
понимание ИТ-ландшафта и архитектуры экоси-
стемы [4, с. 184].

Выделяется 2 способа внедрения цифро-
вой трансформации: «Push-стратегия» и «Pull-
стратегия».

«Push-стратегия» –  изменения транслируются 
сверху вниз, топ-менеджмент организации на осно-
вании агрегированной аналитики и видения разви-
тия компании каскадирует на ответственные под-
разделения цели и задачи, которые нужно достичь.

«Pull-стратегия» –  потребность в изменениях 
и основные запросы потребителей исходят непо-
средственно от ответственной команды. Команда 
разработки более детально погружена в предмет-
ную область и точнее понимает запросы клиентов 
и то каким способом их лучше удовлетворить.

На выбор способа внедрения изменений так-
же влияет уровень цифровой зрелости организа-
ции. На начальном уровне зрелости, как правило 
применяется по большей части «Push-стратегия»; 
на высоком уровне зрелости присутствует возмож-
ность делегирования большого объема полномо-
чий на уровень команды разработки и применяется 
«Pull-стратегия». Как правило, присутствует всегда 
комбинация Push и Pull-стратегии. В выборе опти-
мального соотношения данных инструментов по-
могают различные технологии, в т.ч. BigData, Циф-

ровой двой ник, применение Agile-практик и проч., 
но итоговое решение принимает менеджер.

Заключение

После проведения анализа уровня цифровой зре-
лости необходимо проанализировать внешнюю кон-
курентную среду и тенденции рынка.

На основании собранной аналитической инфор-
мации будет возможность для принятия управлен-
ческого решения о том, какой уровень зрелости 
и цифровой трансформации необходим организа-
ции. Нужно в зависимости от требуемого уровня 
зрелости и скорости цифровой трансформации из-
меняется и размер инвестиций и уровень принима-
емых рисков.

В цифровой экономике для успеха компании не-
обходимо правильно распределить инвестицион-
ные потоки на ИТ-решения. Для этого необходимо 
понимать слабые места и бизнес- возможности про-
цессов, используемых прикладных систем и ИТ-ин-
фраструктуры.

Другим существенным фактором готовности 
компании к внедрению новейших ИТ-решений яв-
ляется готовность принимать и управлять рисками 
в условиях невозможности их предварительного 
тщательного анализа и оценки.

Для целостного, композитного развития орга-
низации управление осуществляется по средствам 
метамодели, разработанной подразделением, от-
ветственным за корпоративную архитектуру ком-
пании. Архитектура предприятия связывает между 
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собой в единое целое разные слои предприятия: 
бизнес, приложения, данные, физические объек-
ты, и задает правила, общий вектор развития ор-
ганизации. Корпоративная архитектура формирует 
стандарты и выбирает способы их внедрения в эко-
системе. Для целей распределения полномочий, 
гармоничного формирования ИТ-ландшафта ком-
пании, возможности переиспользования сервисов, 
предотвращения возможного дублирования функ-
ционала, разделения контекстов между продукта-
ми внедряется инструмент управления на основе 
компетенций.

Стратегия организации –  совокупность её глав-
ных целей и основных способов их достижения; на-
правление развития в определенный период вре-
мени. Разработать стратегию организации –  зна-
чит определить общие направления развития для 
достижения долговременных конкурентных преи-
муществ и других корпоративных целей [5, с. 368].
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MANAGING THE ECOSYSTEM DEVELOPMENT 
STRATEGY BASED ON THE ANALYSIS OF THE 
CURRENT LEVEL OF DIGITAL MATURITY.

Matveev A.Yu.
Samara State University of Economics

The article aims to systematize research in terms of analyzing the 
current state of digital maturity and choosing the most effective IT 
strategy for the development of the ecosystem.
Research results: companies need to increase the level of compet-
itiveness not only by improving the product offer for the customer, 
but also by improving the level of digital maturity within the organiza-
tion itself. To do this, companies need to assess the current level of 
digital maturity and decide what level of digitalization is needed and 
in what time frame. An important factor in the transformation of an 
organization is the formation of an effective management system.
Conclusions: organizations need to constantly monitor the level of 
development of their own IT landscape and develop the most effec-
tive IT strategy for ecosystem development. The company’s IT strat-
egy and business strategy are closely interrelated and, depending 
on the goals set and the timing of their achievement, an appropriate 
level of investment will be required.

Keywords: digital transformation, ecosystem strategy, digital man-
agement.
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В условиях постоянного развития науки и технологий в XXI веке 
возникают новые вызовы в области управления персоналом, 
требующие инновационных подходов и стратегий. Управление 
талантами, включенное в систему антикризисного управления, 
играет ключевую роль в обеспечении устойчивости и дальней-
шего развития организации. Позволяет не только преодолеть 
трудности, но и использовать влияние кризисных явлений как 
стимул для развития, формируя более сильную и конкуренто-
способную команду. Сотрудники с высоким потенциалом пре-
доставляют особую значимость для организации, поэтому их 
развитие и удержание должно быть приоритетом для системы 
управления талантами. Организации должны предоставлять 
таким сотрудникам различные способы поощрения и стремить-
ся к созданию единого механизма по продвижению лидерства.

Ключевые слова: управление талантами, менеджмент, управ-
ление персоналом, кризис, потенциал, развитие.

Термин «управление талантами» в зарубежной 
литературе и практике появился в 1998 г. когда 
группа сотрудников международной консалтинго-
вой компании McKinsey опубликовала книгу «Вой-
на за таланты». Группа консультантов отметила, 
что развитие передовых технологий формирует 
большой спрос на талантливых сотрудников (не-
большая группа людей), что превышает суще-
ствующее предложение, в результате чего рынок 
талантливых сотрудников становится наиболее 
конкурентным из рынков последнего десятиле-
тия. McKinsey провела опрос 77 крупных амери-
канских компаний в различных отраслях, а также 
почти 7000 руководителей компаний. Результаты 
опроса свидетельствовали, что компании, луч-
ше всего справляющиеся с управлением талан-
тами, превосходят средние показатели доходно-
сти по своей отрасли на 22 процента. Кроме то-
го, проведенное консультантами McKinsey иссле-
дование выявило значительную связь между ре-
зультатами управления талантами и финансовы-
ми показателями организации. Так, организации, 
попавшие в верхнюю часть рейтинга по наличию 
практик управления талантами, получили гораздо 
большую среднюю прибыль на одного сотрудни-
ка, по сравнению с организациями, оказавшимися 
в нижней части.

Дальнейшие исследования показывали анало-
гичную связь между наличием комплексных про-
цессов управления талантами и высокой рента-
бельностью инвестиций, а также прибылью компа-
ний по сравнению с конкурентами [1].

Результаты исследования McKinsey легли в ос-
нову дальнейшего изучения вопроса управления 
талантами, а организации стали указывать на не-
обходимость использования методов управления 
талантами, и внедрения процессов, позволяющих 
находить и удерживать эффективных сотрудников 
с высоким потенциалом (HiPо).

HiPo (High Potential) сотрудник –  специалист, 
который располагает превосходными или редкими 
качествами и навыками, использование которых 
позволяет ему достигать выдающихся результатов 
в работе, а организации –  целей и успеха в буду-
щем [2]. HiPo сотрудники отличаются такими ха-
рактеристиками как: стремление к совершенству, 
быстрая адаптация к новым условиям, поиск не-
стандартных решений сложных задач, предприни-
мательский дух и динамичность.

Высокопотенциальный сотрудник, по мнению 
исследователей, должен соединять в себе следу-
ющие направления (рисунок 1) [3].
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Рис. 1. Модель HiPo сотрудника

Рассмотрим каждое из направлений более под-
робно:

1) способности –  сочетание характеристик, ко-
торые человек получает с рождения и в процессе 
жизнедеятельности. Например, к способностям 
можно отнести: умственные способности, эмоци-
ональный интеллект, технические навыки, навыки 
межличностного общения;

2) стремления –  то, что сотрудник желает полу-
чить в процессе трудовой деятельности. Например, 
к стремлениям можно отнести: престиж и призна-
ние, продвижение по карьерной лестнице, финан-
совое вознаграждение;

3) вовлеченность –  отражает насколько сотруд-
ник разделяет ценности организации, его уровень 
приверженности и желание продолжать сотрудни-
чество.

В рамках данного подхода отмечается, что со-
трудники с высоким потенциалом предоставляют 
особую значимость для организации, поэтому раз-
витие и удержание HiPo сотрудников должно быть 
приоритетом для системы управления талантами. 
Организации должны предоставлять таким сотруд-
никам различные способы поощрения и стремить-
ся к созданию единого механизма по продвижению 
лидерства [3].

В управлении талантами можно выделить два 
основных параметра –  измерения (рисунок 2). Пер-
вый параметр свидетельствует о распространении 
талантов. В нём можно выделить 2 подхода –  экс-
клюзивный и инклюзивный. Эксклюзивный подход 
предполагает, что только малая часть сотрудников 
обладает талантом, в то время как инклюзивный 
предполагает, что талантом обладает каждый. Вто-
рой параметр свидетельствует об уровне развития 
таланта. В нём можно выделить 2 подхода –  ста-
бильный и развивающийся. Стабильный подход 
предполагает, что талант –  это врожденная предрас-
положенность, в то время как развивающийся пред-
полагает, что талант может быть приобретен [4].

Сочетание этих двух измерений формируют че-
тыре различных блока управления талантами: экс-
клюзивный –  стабильный, эксклюзивный –  разви-
вающийся, инклюзивный –  стабильный, инклюзив-
ный –  развивающийся.

Рис. 2. Основные измерения в управлении талантами

В ходе исследования будет рассматриваться 
управление талантами с точки зрения эксклюзив-
ного –  стабильного подхода, при котором талант-
ливыми сотрудниками считается небольшая груп-
па людей, обладающих высоким уровнем развития 
когнитивных и умственных способностей, навыков, 
знаний, и демонстрирующих высокие показатели 
эффективности. Это сотрудники «категории А», 
высокопотенциальные сотрудники HiPo, регулярно 
свидетельствующие о своих достижениях, облада-
ющие возможностями для дальнейшего развития 
и заинтересованные в успехе организации. Такой 
подход будет способствовать более целенаправ-
ленному использованию ресурсов организации.

В современных условиях рыночной деятельно-
сти качественное управление всеми структурами 
предприятий, коммерческих организаций и инди-
видуальных предпринимателей становится ключе-
вым фактором успеха. Система управления персо-
налом является одной из главнейших систем лю-
бой организации, так как персонал, его профес-
сиональное и компетентностное управление –  са-
мый ценный ресурс организации, позволяющий ей 
существовать и развиваться на рынке. В условиях 
постоянного развития науки и технологий в XXI ве-
ке возникают новые вызовы в области управления 
персоналом, требующие инновационных подходов 
и стратегий. Управление персоналом в условиях 
влияния кризисных явлений экономической сфе-
ры, становится стратегическим инструментом для 
обеспечения устойчивости и долгосрочного успеха 
организации в условиях перемен.

Антикризисное управление персоналом –  это 
система мероприятий и стратегий, направленных 
на эффективное управление человеческими ресур-
сами в условиях кризиса [5].

Управление талантами, включенное в систему 
антикризисного управления, играет ключевую роль 
в обеспечении устойчивости и успешного преодо-
ления кризисных ситуаций. Эффективное управ-
ление талантами позволяет быстро и эффектив-
но выявить и задействовать наиболее компетент-
ных сотрудников в критических областях бизнеса. 
Кроме того, талант- менеджмент включает в себя 
создание условий для мотивации и поддержания 
продуктивности сотрудников.

В условиях неопределенности и изменений важ-
но максимально эффективно использовать челове-
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ческий капитал для достижения стратегических це-
лей. Рассмотрим основные преимущества управ-
ления талантами как элемента антикризисного 
управления (рисунок 3) [6].

 

Рис. 3. Основные преимущества управления талантами 
как элемента антикризисного управления

Согласно исследованию процесса управления 
талантами в рамках выпускной квалификацион-
ной работы было проведено анкетирование руко-
водителей различных подразделений крупнейших 
предприятий нефтяной отрасли Самарского реги-
она (ООО «СамараНИПИнефть», АО «САНЕКО», 
ООО «Татнефть- Самара») с целью определения 
значимости процессов управления талантами и вы-
явления критериев талантливых руководителей[7]. 
Рассмотрим результаты анкетирования. Анкетиро-
вание прошли –  16 человек. Из них 68,8% (11) жен-
щин и 31,3% (5) мужчин. Респондентам задавался 
вопрос: «С какими из приведенных функций управ-
ления талантами в своей работе вы испытываете 
наибольшие трудности?» (рисунок 4).
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Рис. 4. Функции системы управления талантами, 
реализация которых вызывает трудности, %

На основе рисунка можно отметить, что наибо-
лее трудной функцией для руководителей подраз-
делений является выявление талантливых сотруд-
ников (62,5%). Удержание талантливых сотрудни-
ков вызывает определенные трудности в реализа-
ции (56,3%).

Следующим вопросом было определение зна-
чимости процессов управления талантами для ор-
ганизаций. Восемь респондентов (50%) отметили 
наивысший балл значимости, шесть респондентов 
(37,5%) поставили высокий балл, в то время как 

два респондента (12,5%) отметили среднюю зна-
чимость (рисунок 5)[7].
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Рис. 5. Значимость процессов управления талантами 
для организаций, %

Почти все руководители указывают на высокую 
значимость процессов управления талантами для 
организаций.

Завершающий вопрос анкетирования был пред-
ставлен следующим образом: «Какие составляю-
щие, по Вашему мнению, в большей степени долж-
ны быть развиты у талантливого руководителя?» 
(рисунок 6)[7].
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Рис. 6. Основные составляющие талантливого 
руководителя, %

На основе анализа данных можно сделать вы-
вод, что наиболее значимыми составляющими та-
лантливого руководителя являются: изменения (от-
крытость мышления –  68,75% и мотивация к раз-
витию –  56,25%) и драйв (инициативность –  62,5%, 
настойчивость –  37,5%, амбициозность –  50%).

Анкетирование руководителей различных под-
разделений крупнейших предприятий нефтяной 
отрасли Самарского региона позволило провести 
объективную оценку в определении значимости 
процессов управления талантами и в выявлении 
критериев талантливых руководителей.

Таким образом, единая система управления 
талантами позволяет собрать всю информацию 
о персонале, включая навыки, опыт работы, обу-
чение, профессиональные цели и оценки произ-
водительности. Это облегчает процессы принятия 
решений и позволяет руководству более точно оце-
нивать ресурсы и потребности в персонале в усло-
виях кризиса.



№
 2

  2
02

4 
 [Ф

Ри
Б]

50

Литература

1. Chambers E.G., Foulon M., Handfield- Jones H., 
Hankin S. M. The War for Talent. McKinsey Quar-
terly 3(3):44–57, 1998 [Электронный ресурс] –  
URL: https://www.researchgate.net/publica-
tion/284689712_The_War_for_Talent (дата обра-
щения: 13.02.2024).

2. Rebetak M., Farkasova V. Managing High –  Po-
tential Employees. Procedia Economics and Fi-
nance 23 (2018) p. 867–871. DOI:10.1016/
S2212-5671(15)00437-2. [Электронный ре-
сурс] –  URL: https://www.researchgate.net/publi-
cation/282555081_Managing_High_-_Potential_
Employees (дата обращения: 13.02.2024).

3. Winiarska- Januszewicz A.A., Winiarski J. Ad-
vancing Leadership Pipeline Through the Devel-
opment of High- Potential Employees. Journal of 
Intercultural Management Vol. 6, No. 1, January 
2020, pp. 17–25. DOI 8010.2478/joim-2014–0002 
[Электронный ресурс] –  URL: https://www.re-
searchgate.net/publication/275996100_Advanc-
ing_Leadership_Pipeline_Through_the_Develop-
ment_of_High- Potential_Employees (дата обра-
щения: 13.02.2024).

4. Meyers, M. C., Paauwe J., Woerkom M. V., 
Dries N. HR managers’ talent philosophies: preva-
lence and relationships with perceived talent man-
agement practices. The International Journal of 
Human Resource Management, March 2019. DO
I: 10.1080/09585192.2019.1579747. [Электрон-
ный ресурс] –  URL: https://www.researchgate.
net/publication/331632931_HR_managers%27_
talent_philosophies_prevalence_and_relation-
ships_with_perceived_talent_management_prac-
tices (дата обращения: 13.02.2024).

5. Антикризисное управление персоналом орга-
низации: проблемы и пути решения / В. В. Ма-
кашин, К. А. Чудакова, А. Л. Золкин [и др.] // 
Управленческий учет. –  2021. –  № 8–1. –  
С. 180–186.

6. Чуланова, О. Л. Управление талантами как ста-
тегический инструмент работы с кадровым 
резервом организации [Текст] / О. Л. Чулано-
ва, Н. А. Мокрянская // Актуальные проблемы 
гуманитарных и естественных наук. –  2017. –  
№ 4–3. –  С. 135–138.

7. Саплякова А.А., Новоселова О. В. Талант –  
менеджмент в антикризисном управлении 
[Текст] //В сборнике: Инновационные стратегии 
управления человеческими ресурсами. Сбор-
ник научных трудов IV Всероссийской научно- 
практической конференции. 2022. С. 204–210.

FORMATION OF A “TALENT MANAGEMENT” 
MECHANISM IN THE PERSONNEL MANAGEMENT 
SYSTEM

Novoselova O. V., Saplyakova A. A.
Samara National Research University

In the context of the constant development of science and technol-
ogy in the 21st century, new challenges arise in the field of person-
nel management, requiring innovative approaches and strategies. 
Talent management, integrated into the crisis management system, 
plays a key role in ensuring the sustainability and further develop-
ment of the organization. It allows not only to overcome difficulties, 
but also to use the impact of crisis phenomena as an incentive for 
development, forming a stronger and more competitive team. Em-
ployees with high potential are of particular importance to the organ-
ization, so their development and retention should be a priority for 
the talent management system. Organizations should provide such 
employees with various ways of encouragement and strive to create 
a unified mechanism to promote leadership.

Keywords: talent management, management, personnel manage-
ment, crisis, potential, development.
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Основные направления развития финансового рынка Рос-
сийской Федерации на 2024–2026 гг., утвержденные Банком 
России, затрагивают роботизацию отношений между финансо-
вой организацией и потребителем финансовых услуг. В связи 
с этим поднимаются вопросы использования робоэдвайзинга 
в финансовом секторе, в том числе в сфере управления ак-
тивами. Статья посвящена исследованию гипотезы о том, что 
автоматизированное (роботизированное) управление портфе-
лем отличается более низкими издержками, чем традиционное 
доверительное управление. Сравниваются расходы на тради-
ционное доверительное управление портфелем ценных бумаг 
с расходами на управление через робоэдвайзинг. Приводится 
обзор отечественной и зарубежной литературы на эту тему, 
а также приводятся основные составляющие комиссий на ис-
пользование робоэдвайзеров.

Ключевые слова: робоэдвайзинг, доверительное управление, 
автоконсультирование, автоследование, управление портфе-
лем.

Введение

На сегодняшний день происходит активное развитие 
компьютерных и информационных технологий, все 
чаще компании внедряют автоматизацию в бизнес- 
процессы, популярным становится внедрение авто-
матизированных систем, искусственного интеллек-
та, нейросетей, блокчейна и т.д. Тренды на такое 
развитие давно уже стали больше, чем простая 
цифровизация процессов, применение автомати-
зации часто способно полностью заменить ручной 
труд специалистов.

Данная тенденция не обходит стороной и фи-
нансовые услуги, предоставляемые на рынке цен-
ных бумаг. Проникновение информатизации позво-
ляет ускорять процессы, сокращать издержки и по-
лучать финансовую выгоду.

Совокупность данных факторов породила со-
здание нового способа управления активами и фи-
нансового консультирования в целом –  робоэдвай-
зинга (автоматизированного управления актива-
ми). Робоэдвайзеры применяются посредством 
использования компьютерных или мобильных тех-
нологий в виде программного решения, мобильно-
го приложения, сервиса в супераппе 1 или в виде 
сервиса на вебсайте. Такие сервисы рассчитаны 
в основном на применение неквалифицированным 
розничным инвестором и представляют собой од-
новременно и персонифицированный продукт бла-
годаря тому, что каждый инвестор получает оценку 
инвестиционного профиля и предложение о спо-
собах инвестирования и уровне риска, так и коро-
бочный продукт, поскольку в итоге такой автома-
тизированный помощник ссылается на одну из су-
ществующих в управляющей компании стратегий.

Робоэдвайзеры отличаются низкой стоимостью. 
Связано это прежде всего со следующим 2.

1. Отсутствие дорогостоящей инфраструкту-
ры. Нет необходимости содержать офлайн офисы 
по всей стране, поскольку доступ к робоэдвайзеру 
предоставляется через сайт или приложение.

2. Экономия на содержании персонала. По-
скольку нет необходимости в дополнительных офи-
сах, сокращается количество персонала и расхо-
дов на его содержание.

1 Суперприложение (super-app, суперапп) –  это мобильное 
или веб-приложение, которое предоставляет множество ус-
луг, включая оплату и обработку финансовых операций, явля-
ясь автономной коммерческой и коммуникационной онлайн- 
платформой, охватывающей широкий спектр аспектов личной 
и коммерческой жизни пользователей.

2 Обзор отрасли финансовых технологий. EY. –  2016. [Элек-
тронный ресурс]. –  URL: https://fs.moex.com/files/14218 (дата об-
ращения: 19.12.2023). –  С. 89.
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3. Низкие комиссии. Роботизированные совет-
ники формируют портфели из биржевых инвести-
ционных фондов (ETF), которые отличаются более 
низкими комиссиями по сравнению с другими ви-
дами финансовых инструментов. Однако в услови-
ях закрытия торговли по ETF в связи с заморозкой 
активов робоэдвайзеры включаются в гибридные 
решения, которые позволяют снижать комиссии.

Гипотеза, исследуемая в данной статье, за-
ключается в том, что автоматизированное (робо-
тизированное) управление портфелем отличает-
ся более низкими издержками, чем традиционное 
доверительное управление. Подтверждение этой 
гипотезы означает, что робоэдвайзинг сокращает 
расходы инвестора на профессиональное довери-
тельное управление.

Обзор литературы

Проблема использования робоэдвайзеров широко 
освещена как в отечественной, так и зарубежной 
научной литературе, а также в прикладных исследо-
ваниях. Ученые активно поднимают вопрос издер-
жек инвестора, который решает воспользоваться 
услугами робоэдвайзера вместо услуг финансового 
специалиста. Рассмотрим ключевые исследования 
на эту тему.

Так, исследователи Науменко и Ратковская при-
водят примеры роботов, которые позволяют авто-
матизировать бизнес- процессы в финансовом сек-
торе. Один из них –  робот, имитирующий поведе-
ние обычного человека, который ищет, куда и как 
инвестировать активы [1, с. 33]. Авторы утвержда-
ют, что использование роботов позволяет сокра-
щать операционные затраты [1, с. 31].

По Ваулину, робо-советники превосходят клас-
сическое финансовое консультирование, в частно-
сти, благодаря более низким издержкам. В долго-
срочной перспективе издержки при инвестирова-
нии могут снизить итоговую доходность, а в случае 
с робо-советниками такие издержки минимальны. 
Так, автор сравнивает размеры комиссионного воз-
награждения робо-советников (в среднем от 0,25% 
до 0,5%) и финансовых консультантов (в среднем 
от 1% до 2%) [2, с. 214].

Согласно исследованию Гарифовой, Григорье-
вой и Половкиной, роботизированные помощни-
ки предлагают низкие комиссии за обслуживание 
(не больше 1,5% годовых или бесплатно), в то вре-
мя как финансовый консультант потребует несколь-
ко процентов от годового оборота [3, с. 691].

Крылов приводит следующие возможные рас-
ходы при использовании автоматизированных 
компьютерных алгоритмов: помимо комиссионных 
расходов, инвестор также может понести расходы, 
возникшие в результате изменения рыночных по-
казателей, а также в результате технических сбоев 
и киберугроз [4, с. 74–75]. Однако по общему пра-
вилу расходы, связанные с техническими пробле-
мами, несет управляющий, поэтому для клиента 
сохраняются расходы и рыночные риски при поль-
зовании робоэдвайзером.

В исследовании «Искусственный интеллект 
и роботизация в российском финансовом секто-
ре» авторы приводят собственный анализ тариф-
ной политики и комиссий робоэдвайзеров в виде 
мобильных приложений и делают вывод о том, что 
робоэдвайзеры обладают невысокими комиссиями 
по сравнению с реальными финансовыми специа-
листами [5, с. 117].

По мнению Мерзликиной, робо-советники явля-
ются доступной заменой дорогостоящих услуг про-
фессиональных консультантов и позволяют клиен-
ту не переплачивать. Кроме того, автор приводит 
разницу в расходах на использование робоэдвай-
зеров и управляющих: в первом случае необходи-
мо заплатить за управление в размере 0,15–1,5% 
от размера портфеля или фиксированную ежеме-
сячную плату за пользование сервисом. Управляю-
щие же взимают плату в основном за так называе-
мый «успех», если управление принесло прибыль –  
20–25% от этой прибыли [6].

Согласно исследованию Solactive, робоэдвай-
зеры являются хорошим альтернативным инвести-
ционным решением, поскольку предлагают реше-
ния с запланированным риском менее затратным 
способом по сравнению с традиционными услуга-
ми управления активами, также они требуют мень-
ший размер минимальных первоначальных инве-
стиций 1.

В исследовании The Emergence of the Robo-ad-
visor также поднимается одно из главных преи-
муществ робоэдвайзинга –  его низкая стоимость 
по сравнению с традиционным управлением порт-
фелем. Авторы приводят главную цель, которую 
хотели достичь создатели первых робоэдвайзе-
ров –  предложить автоматизированные решения 
для инвестиции как можно большему числу людей 
по меньшей стоимости. Кроме того, в результате 
такая возможность обслуживать большое число 
людей, используя один компьютерный алгоритм, 
и стала основной причиной низких комиссий [7].

Исследователи Бэк, Морана и Спанн в своей ра-
боте «Do Robo- Advisors Make Us Better Investors?» 
также описывают положительные стороны исполь-
зования робоэдвайзеров для управления актива-
ми. Так, в своем исследовании авторы делают вы-
воды, что робоэдвайзинг характеризуется низкой 
стоимостью не только для инвесторов, но и несет 
низкие издержки для компаний, предоставляющих 
такие услуги [8].

Авторы работы «The Promises and Pitfalls of Ro-
bo-advising» также подтверждают мысль о том, что 
робоэдвайзеры дают розничным инвесторам до-
ступ к недорогому управлению своими портфеля-
ми по сравнению с традиционными специалистами, 
услуги которых не всегда финансово доступны для 
большинства людей. Кроме того, авторы говорят 
о том, что роботизированное управление портфе-
лем позволяет компаниям снижать затраты на со-
держание полного штата финансовых специали-

1 Solactive. Robo- Advisory. A closer look at the engine room. 
2017. [Web source]. –  URL: https://www.solactive.com/wp-content/
uploads/2018/04/Solactive- Robo- Advisory.pdf (20.12.2023). –  C. 4.
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стов. Последние обходятся дорого не только с точ-
ки зрения расходов на заработную плату, но и из-
за необходимости в значительных расходах на ре-
гулярное обучение [9, с. 8].

Наконец, исследование «Robo-advice. Can Con-
sumers Trust Robots?» также затрагивает тему 
издержек на использование автоматизирован-
ных компьютерных систем управления активами. 
По мнению авторов, такие сервисы гораздо дешев-
ле, чем аналогичные услуги, предлагаемые тради-
ционными управляющими 1.

Таким образом, все исследователи, которые 
анализировали вопрос затрат на робоэдвайзеры 
и работы которых приведены в статье, сошлись 
во мнении, что робоэдвайзеры позволяют сокра-
тить расходы на управление активами, в том числе 
на доверительное управление.

Программы робоэдвайзинга в России

К автоматизированным (роботизированным) серви-
сам управления активами и автоматическим про-
граммам по инвестиционному консультированию 
относятся программы автоследования и автокон-
сультирования.

Программы автоконсультирования и автосле-
дования предполагают получение рекомендаций 
от авторов понравившихся стратегий (управляю-
щих или независимых консультантов). При исполь-
зовании автоконсультирования инвестор самосто-
ятельно совершает сделки по автоматическим ре-
комендациям, а в случае автоследования страте-
гия копируется автоматически, то есть операции 
по счету инвестора проводятся без его участия. 
За такие рекомендации автор стратегии и брокер 
берут комиссию, при этом Банком России запреще-
но устанавливать комиссии в зависимости от обо-
рота, чтобы не мотивировать управляющих совер-
шать большое количество сделок без явного эко-
номического смысла.

Согласно Указанию Банка России № 5809-У 
от 03.06.2021, такие робоэдвайзеры должны оце-
нивать инвестиционный профиль клиента, предо-
ставлять на его основе инвестиционные рекомен-
дации, а также информировать об их особенностях 
и рисках, если такие программы имеют клиентский 
интерфейс и используются непосредственно кли-
ентами финансовых организаций 2.

Программы автоследования и автоконсультиро-
вания, согласно Указанию № 4980-У.1, подлежат 
аккредитации Банком России или саморегулиру-

1 Better Finance. Robo- Advice. Can consumers trust robots? 
A Research Report by BETTER FINANCE. 2020. [Web source]. –  
URL: https://betterfinance.eu/publication/robo-advice-5–0-can-
consumers- trust-robots/ (20.12.2023). –  С. 6.

2 Указание Банка России от 03.06.2021 № 5809-У «О тре-
бованиях к программам для электронных вычислительных 
машин, используемым для оказания услуг по инвестицион-
ному консультированию» (Зарегистрировано в Минюсте Рос-
сии 07.07.2021№ 64153) // Консультант Плюс: справ. право-
вая система. –  Электронные данные. –  URL: https://www.con-
sultant.ru/document/cons_doc_LAW_390516/ (дата обращения: 
19.12.2023).

емой организацией на финансовом рынке 3. К та-
ким саморегулируемым организациям относятся 
«Национальная ассоциация участников фондо-
вого рынка» (НАУФОР) и саморегулируемая ор-
ганизация в сфере финансового рынка «Наци-
ональная финансовая ассоциация» (СРО НФА) 
(до 29.12.2022). В реестре аккредитованных про-
грамм по состоянию на 03 ноября 2023 года нахо-
дится 24 программы.

Мы проанализировали сведения из данного ре-
естра и составили перечень программ, которые 
на сегодняшний день находятся в открытом досту-
пе в сети «Интернет», доступны для пользования 
клиентом самостоятельно при заключении догово-
ра с финансовой организацией (табл. 1).

Таблица 1. Программы автоконсультирования и автоследования 
с клиентским интерфейсом

Название програм
мы

Компания Функционал программы

Comon, версия 88.0 Финам автоконсультирование 
и автоследование

РТ-автоследование РИ-
КОМ-ТРАСТ

автоследование

Right М3 автоконсультирование

Система автоследо-
вания «Тинькофф» 
версия 1.0.

Тинькофф 
Банк

автоследование

Программное обес-
печение «FinTarget» 
версия 2.0.

БКС автоконсультирование 
и автоследование

Программа для 
ЭВМ «платфор-
ма «EffectiveTrade» 
(маркетинговое 
название «ВТБ 
Мои Инвестиции»), 
версия программы 
2.1.9

ВТБ автоконсультирование

Программа «Инвест- 
советник: модель-
ный портфель»

Ренессанс 
Банк

автоконсультирование

Источник: составлено автором на основе Реестра аккредито-
ванных программ НАУФОР 4. Аккредитованные программы, 
не представленные в данном анализе, являются составными 
компонентами других программ финансовых организаций, ин-
формация о которых не размещена в открытом доступе и кото-
рые нельзя протестировать, а также оценить ставку вознаграж-
дения за них отдельно.

3 Указание Банка России от 21.11.2018 № 4980-У «О поряд-
ке аккредитации программ для электронных вычислительных 
машин, посредством которых осуществляется предоставле-
ние индивидуальных инвестиционных рекомендаций» (зареги-
стрировано в Минюсте России 14 февраля 2019 г. № 53782) // 
Консультант Плюс: справ. правовая система. –  Электронные 
данные. –  URL: https://www.consultant.ru/document/cons_doc_
LAW_318765/ (дата обращения: 19.12.2023).

4 Реестр аккредитованных программ НАУФОР от 03.11.2023 
[Электронный ресурс]. –  URL: https://naufor.ru/tree.asp?n=16673 
(дата обращения: 19.12.2023).
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Комиссии за использование робоэдвайзинга

Комиссии за доверительное управление, в том 
числе с использованием робоэдвайзинга, могут 
включать в себя следующие составляющие: комис-
сия за стоимость чистых активов (СЧА), комиссия 
за прибыль (инвестиционный доход, успех), комис-
сии от суммы пополнения счета и другие составляю-
щие, предусмотренные управляющими компаниями 
и финансовыми организациями. Приведем сведе-
ния об особенностях комиссионных вознагражде-
ний за использование роботов- программ (табл. 2).

Таблица 2. Сведения о разработчиках программ и комиссионных 
вознаграждениях

Название про
граммы

Компа
ния

Ставка вознаграждения

Comon, версия 
88.0

Финам 0,01–12% годовых от СЧА или 
5–20% от инвестиционного до-
хода в зависимости от стратегии 
автоследования

РТ-автоследо-
вание

РИКОМ- 
ТРАСТ

0,1–1% годовых от средней сто-
имости имущества за день в за-
висимости от рынка

Right М3 При активном инвестирова-
нии 20% от прибыли в расчете 
за каждые 90 дней / при дол-
госрочном инвестировании 2% 
с суммы пополнения счета
+ 0,5% от СЧА за каждые 90 
дней

Система ав-
тоследования 
«Тинькофф» 
версия 1.0

Тинько-
фф

Комиссии за следование и за ре-
зультат, нет комиссий брокеру 
за совершение сделок

Программное 
обеспечение 
«FinTarget» вер-
сия 2.0

БКС Брокерская комиссия + 10 руб-
лей за каждый срочный контракт 
в рамках автоконсультирования.
Комиссия за автоследование 
рассчитывается отдельно по ка-
ждой стратегии.

Програм-
ма для ЭВМ 
«платформа 
«EffectiveTrade» 
(маркетинговое 
название «ВТБ 
Мои Инвести-
ции»), версия 
программы 
2.1.9

ВТБ 0,05% комиссия за сделки по та-
рифу «Мой онлайн»

Програм-
ма «Инвест- 
советник: мо-
дельный порт-
фель»

Ренес-
санс 
Банк

0,1% –  ежемесячная комис-
сия за использование услуги 
от суммы портфеля, но не ме-
нее 199 руб лей. 0% –  комиссия 
за сделки

Источник: составлено автором на основе данных сайтов фи-
нансовых организаций.

Отдельно стоит выделить сервисы автомати-
зированного управления активами в рамках дове-
рительного управления, не представленные в рее-
стре программ автоследования и автоконсультиро-

вания. Среди них –  самый крупный сервис «Финан-
совый Автопилот», который представляет из себя 
инструмент управляющего, благодаря которому он 
осуществляет доверительное управление 1. Анало-
гом Финансового автопилота является SmartInvest, 
выпущенный той же финансовой организацией 2.

Информация об особенностях комиссии за поль-
зование сервисами представлена в табл. 3.

Таблица 3. Комиссионные вознаграждения за использование 
автоматизированных сервисов управления активами

Автома
тизиро
ванный 
сервис 

управле
ния акти

вами

Ком
па
ния

Ко
мис
сия 
за 
ус
пех

Комиссия Особенности 
начисления 
комиссии

Мини
маль
ные 

инве
стиции

Финансо-
вый авто-
пилот

САВ 
Капи-
тал

Нет 0,01% 
годовых 
от сред-
ней сто-
имости 
активов 
в довери-
тельном 
управле-
нии

Комиссия 
списывается 
раз в квар-
тал в момент 
перебалан-
сировки 
портфеля. 
Начисляется 
каждый день

100 000

Smart-
Invest

САВ 
Капи-
тал и 
РОС-
БАНК

Нет 1,9% 
годовых 
от сто-
имости 
активов, 
при сроке 
инвести-
рования 
от 1 года 
до 3 лет;
1,3% 
годовых 
от сто-
имости 
активов, 
при сроке 
инвести-
рования 
от 3 лет

Комиссия 
начисляется 
ежедневно 
на основе 
стоимости 
портфеля 
на соответ-
ствующий 
день и взи-
мается раз 
в квартал

100 000

Источник: составлено автором на основе данных сайтов фи-
нансовых организаций.

Следует выделить стратегии и тарифы дове-
рительного управления, которые включают в се-
бя анализ и расчет стратегии при помощи искус-
ственного интеллекта. Программа, на основе ко-
торой была создана стратегия Севергазбанка, 
в июле 2022 года была лишена аккредитации, од-
нако по состоянию на октябрь 2022 года стратегия 
продолжала действовать, и на данный момент на-
ходится в перечне актуальных стратегий. Инфор-
мация об особенностях комиссии за использова-
ние стратегий представлена в табл. 4.

1 https://finance- autopilot.ru
2 https://rbsmarti.ru
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Таблица 4. Стоимость стратегий доверительного управления 
на базе искусственного интеллекта

Тариф 
довери
тельного 
управле

ния

Ком
па
ния

Комис
сия за 
успех

Комис
сия

Особен
ности на
числения 
комиссии

Мини
маль
ные 

инве
стиции

Тариф 
«Альфа 
Иску-
ственный 
интел-
лект. Рос-
сийские 
акции

Аль-
фа 
Ка-
пи-
тал

20% Х Комиссия 
за успех 
начисляется 
ежеквар-
тально

500 000

Тариф 
«Иску-
ственный 
интел-
лект»

Фи-
нам

20% 2% 
от сред-
ней СЧА 
в год

Средне-
годовые 
расходы, 
связанные 
с довери-
тельным 
управ-
лением 
в процентах 
от средней 
СЧА за 12 
месяцев –  
0,3

100 000

Стратегия 
«Иску-
ственный 
интел-
лект»

Се-
вер-
газ 
банк

От 20% 0,15–1% 
годовых

Расходы:
Возна-
граждение 
за дове-
рительное 
управление;
Комиссион-
ные сборы 
торговых 
систем, 
биржевых 
площадок;
Иные под-
тверж-
денные 
расходы, 
понесенные 
Управля-
ющим при 
осущест-
влении 
доверитель-
ного управ-
ления

300 000

Источник: составлено автором на основе данных сайтов фи-
нансовых организаций.

Сравнение комиссий за робоэдвайзинг 
с расходами на доверительное управление

Для того чтобы определить, действительно ли 
роботы- советники по управлению активами позво-
ляют сократить расходы на доверительное управле-
ние, необходимо определить расходы на традици-

онное доверительное управление. Для целей ана-
лиза тарифной политики доверительных управля-
ющих по состоянию на конец I полугодия 2023 года 
Банк России рассмотрел тарифы 50 крупнейших 
стандартных стратегий доверительного управления 
по объему активов. Комиссии за доверительное 
управление состоят из платы за размещение акти-
вов, управление, прибыль. Также могут включаться 
штрафы за досрочный вывод средств 1. Для целей 
исследования эксперты Банка России привели ко-
миссии для стратегии с минимальной совокупной 
комиссией у каждого управляющего, определили 
минимальные и медианные комиссии для каждого 
типа инвестора. Результаты представлены в табл. 5.

Таблица 5. Комиссии и пороги входа в зависимости 
от квалификации инвесторов

Тип инвестора Минималь
ный порог, 
тыс. руб.

Мини
маль
ная 

комис
сия, %

Медианная 
комиссия, %

Неквалифицированные 
инвесторы (ИИС)

1 1,2% 1,5%

Неквалифицированные 
инвесторы (остальные)

0,2 0,1% 1,0%

Квалифицированные 500 0,4% 1,0%

Источник: статистические данные Банка России 2.

Так, наибольшие комиссии в среднем приме-
няются для клиентов на индивидуальных инвести-
ционных счетах (ИИС) –  неквалифицированных 
инвесторов. Наименьшие комиссии применяются 
при более высоком пороге входа в доверительное 
управление. Стоит отметить, что, в свою очередь, 
роботы- советники используются, как правило, 
неквалифицированными инвесторами, поскольку 
не требуют опыта и достаточной для инвестиций 
квалификации.

Кроме того, была проанализирована тарифная 
политика в разрезе объектов инвестирования (та-
бл. 6).

Наибольшие минимальные комиссии применя-
ются, как правило, если клиент инвестирует в рос-
сийские акции, а наибольшие в отношении обли-
гаций резидентов. При этом в отличие от традици-
онного доверительного управления значительная 
разница в комиссиях между инвестициями в раз-
ные сегменты финансового рынка и в разные объ-
екты инвестирования в управлении активами с по-
мощью робоэдвайзера не существует.

1 Информационно- аналитический материал «Обзор клю-
чевых показателей отдельных профессиональных участников 
рынка ценных бумаг» II квартал 2023 года // Банк России. –  
2023. [Электронный ресурс]. –  URL: https://cbr.ru/Collection/
Collection/File/46302/review_secur_23Q2.pdf (дата обращения: 
20.12.2023).

2 Статистические данные к обзору ключевых показате-
лей профессиональных участников рынка ценных бумаг за II 
квартал 2023 года // Банк России. [Электронный ресурс]. –  
URL: https://cbr.ru/securities_market/statistic/ (дата обращения: 
20.12.2023).
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Таблица 6. Комиссии и пороги входа в зависимости от объекта 
инвестирования

Объект инве
стирования

Минимальный 
порог, тыс. руб.

Мини
мальная 
комис
сия, %

Медианная 
комиссия, %

Облигации ре-
зидентов

1,0 0,9% 1,9%

Структурные 
продукты

10,0 0,5% 1,3%

Облигации не-
резидентов

8,7 0,3% 1,4%

Российские 
акции

1,0 1,5% 1,5%

Денежный 
рынок

10,0 0,1% 0,9%

Иностранные 
акции

0,2 0,4% 0,9%

Источник: статистические данные Банка России 1.

Совокупная минимальная комиссия в среднем 
по 50 проанализированным стратегиям составляет 
1,5% в год, однако по отдельным стратегиям она 
может достигать 5%. Такие комиссии связаны с вы-
сокими затратами управляющего на управление, 
создание стратегий, также они связаны с более вы-
сокой ожидаемой доходностью 2.

Таблица 7. Минимальные комиссии за автоматизированное 
управление активами

Программы из рее
стра НАУФОР

Сервисы автома
тизированного 

управления акти
вами

Стратегии довери
тельного управ
ления на основе 
искусственного 

интеллекта

Название Мин. 
ко-
мис-
сия, 
%

Назва-
ние

Мин. 
комис-
сия, %

Название Мин. 
комис-
сия, %

Comon 0,01 Финан-
совый 
автопи-
лот

0,01 Альфа 
Искус-
ственный 
интеллект. 
Россий-
ские акции

0

РТ-ав-
тоследова-
ние

0,1 Искус-
ственный 
интеллект 
(Финам)

2

Right 0,5

1 Статистические данные к обзору ключевых показате-
лей профессиональных участников рынка ценных бумаг за II 
квартал 2023 года // Банк России. [Электронный ресурс]. –  
URL: https://cbr.ru/securities_market/statistic/ (дата обращения: 
20.12.2023).

2 Информационно- аналитический материал «Обзор клю-
чевых показателей отдельных профессиональных участников 
рынка ценных бумаг» II квартал 2023 года // Банк России. –  
2023. [Электронный ресурс]. –  URL: https://cbr.ru/Collection/
Collection/File/46302/review_secur_23Q2.pdf (дата обращения: 
19.12.2023). С. 10.

Программы из рее
стра НАУФОР

Сервисы автома
тизированного 

управления акти
вами

Стратегии довери
тельного управ
ления на основе 
искусственного 

интеллекта

ВТБ Мои 
Инвестиции

0,05 Smart-
Invest

1,3 Искус-
ственный 
интеллект 
(Севергаз-
банк)

0,15

Инвест- 
советник: 
модельный 
портфель

0,1

Минималь-
ное значе-
ние

0,01 Мини-
мальное 
значе-
ние

0,01 Мини-
мальное 
значение

0

Среднее 
значение

0,15 Среднее 
значе-
ние

0,66 Среднее 
значение

0,72

Медианное 
значение

0,10 Медиан-
ное зна-
чение

0,66 Медиан-
ное значе-
ние

0,15

Источник: составлено автором.

Приведем имеющуюся информацию о мини-
мальных комиссиях за автоматизированное (робо-
тизированное) управление активами в удобном для 
сравнения виде с расчетом минимального, средне-
го и медианного значения (табл. 7).

Отметим, что в данном случае мы привели мини-
мальные комиссии по стратегиям и программным 
решениям, включающие только комиссии за сто-
имость чистых активов на счете. Дело в том, что 
статистически ошибочно было бы просуммировать 
комиссии по одному продукту по разным объектам 
начисления (за успех, за пополнение счета и пр.), 
поскольку суммы в этих случаях будут разниться. 
Комиссия за стоимость чистых активов приравни-
вается к базовой комиссии, которая выплачивается 
всегда вне зависимости от результата инвестиро-
вания или факта пополнения счета.

Исходя из значений таблицы видно, что в сред-
нем наименьшие комиссии предлагают програм-
мы автоконсультирования и автоследования, ак-
кредитованные НАУФОР и СРО НФА. Обосновыва-
ется это тем, что саморегулируемые организации 
тщательно отслеживают соблюдение финансовы-
ми организациями требований к таким програм-
мам и к их использованию, в том числе к установке 
прозрачных комиссий. Наибольшее комиссионное 
вознаграждение среди приведенных продуктов –  
по стратегии «Искусственный интеллект» Финам. 
Именно эта стратегия предлагается только квали-
фицированным инвесторам. Соответственно, ко-
миссия по данному тарифу выше, чем средняя ко-
миссия, предлагаемая квалифицированным инве-
сторам в рамках традиционного доверительного 
управления.

Также стоит отметить, что по приведенным дан-
ным только в случае со стратегией «Альфа Искус-
ственный интеллект. Российские акции» от Альфа 

Окончание
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капитал можно провести сравнение с комиссиями 
на доверительное управление в разрезе объекта 
инвестирования. В приведенной стратегии базовая 
комиссия со стоимости чистых активов не взимает-
ся, а потому минимальная комиссия по стратегии 
меньше, чем минимальная на рынке доверитель-
ного управления.

Оценка результатов исследования и выводы

Проанализировав результаты исследования, мы 
можем сопоставить их с результатами отечествен-
ных и зарубежных работ, которые были приведены 
ранее. Вспомним, что во всех приведенных иссле-
дованиях был сделан упор на то, что автоматизиро-
ванное управление активами обходится дешевле, 
чем обращение к профессионалу за аналогичными 
услугами. Исходя из этого можно сделать вывод, 
что результаты исследования коррелируют с теми, 
которые были рассмотрены ранее.

На наш взгляд, данное исследование еще раз 
подтвердило гипотезу о том, что автоматизирован-
ное (роботизированное) управление портфелем от-
личается более низкими издержками, чем традици-
онное доверительное управление.

Выводы, приведенные в статье, могут быть ис-
пользованы в дальнейших исследованиях по этой 
теме. Практическая значимость работы состоит 
в том, что финансовые организации, желающие 
внедрить в свои бизнес- процессы робоэдвайзинг, 
могут ориентироваться на результаты исследова-
ния при утверждении своей тарифной политики. 
Наконец, розничному инвестору результаты иссле-
дования помогут определиться между робоэдвай-
зингом и услугами профессионального традицион-
ного доверительного управления.

На сегодняшний день большое число робоэд-
вайзеров все еще находятся в процессе получения 
аккредитации, российский рынок робоэдвайзинга 
активно развивается, и в ближайшем будущем по-
явится больше специализированных роботов для 
принятия инвестиционных решений. Поколение зу-
меров с большим доверием относится к таким про-
граммным решениям, растет уровень финансовой 
грамотности, а это значит, что в перспективе ро-
боэдвайзинг станет еще более востребованным.
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Статья написана на актуальную тему, обусловленную значимо-
стью экономики Китая для мировой экономики и ставит целью 
рассмотреть особенности регулирования различных сегментов 
китайского финансового рынка. Авторы исследуют структуру 
финансового рынка Китая, состоящей из оншорного и офшор-
ного контуров, предназначенных для концентрации деятельно-
сти резидентов и нерезидентов китайского рынка, стратегию 
использования различных инструментов для решения задач 
повышения эффективности использования регуляторных ме-
ханизмов, в том числе и для обеспечения оптимального функ-
ционирования фондового рынка Китая. Также в статье ана-
лизируются меры государственной поддержки финансового 
рынка, связанные с замедлением роста китайской экономики, 
что подтверждается анализом динамики биржевого индекса 
HIS, в расчет которого входят показатели крупнейших про-
мышленных компаний Китая, в сравнении с динамикой изме-
нения фондовых индексов схожих рынков Японии и США.

Ключевые слова: фондовый рынок, Китай, государственное 
регулирование, кризис недвижимости.

Фондовый рынок является одним из сегмен-
тов финансового рынка. Во многих странах наци-
ональные индексы стоимости фондового рынка 
используются для оценки совокупного состояния 
экономической ситуации в стране. Однако, кро-
ме функций, которые непосредственно связаны c 
формированием возможностей для превращения 
сбережений в инвестиции и с созданием дополни-
тельного источника для привлечения финансиро-
вания (за счёт эмиссии ценных бумаг), фондовый 
рынок необходим для получения рыночной оценки 
компании.

Как известно, оценку компании по такому кри-
терию можно разделить на рыночную и финан-
совую. Так, финансовая оценка компаний может 
основываться на построении моделей денежных 
потоков, сравнительных моделей и иных инстру-
ментов. На практике такие оценки часто могут ока-
зываться неточными. Это связано с тем, что суще-
ствует ряд аспектов компании, которые не имеют 
определённой стоимости на протяжении времени. 
Производя оценку активов компании достаточно 
легко определить стоимость отдельных составля-
ющих (ТМЦ, основные средства, сумма заключён-
ных контрактов и прочие). Однако бренд, репута-
ция, лояльность клиентов –  это те составляющие 
стоимости фирмы, которые невозможно абсолютно 
точно измерить финансовыми моделями.

Рыночная оценка исходит из принципа, соглас-
но которому стоимость компании оценивается 
широким кругом инвесторов. Безусловно, вопрос 
объективности подобных оценок всё ещё остаёт-
ся открытым в силу возможности искусственного 
изменения котировок, но подход также имеет ряд 
преимуществ. Во-первых, курс акций напрямую 
связан с нравственно- этическим эффектом от дея-
тельности фирмы, так как при совершении неэтич-
ных действий компания будет вынуждена мириться 
с осуждением со стороны общества. Во-вторых, не-
которые нематериальные активы, такие как бренд, 
репутация способны привносить дополнительную 
ценность. Так, схожие товары разных компаний мо-
гут продаваться по разным ценам не только в за-
висимости от себестоимости и ценовой политики 
компании, но и от товарного знака, под которым 
она будет выставлена на продажу.

Основываясь на описанной выше логике, можно 
сделать следующий вывод. Оценку публичной ком-
пании наиболее целесообразно проводить именно 
через фондовый рынок, так как при таком подходе 
существует возможность учесть множество важ-
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ных факторов, недоступных для учета другим спо-
собом.

При таком подходе важно учесть способ форми-
рования национального фондового (биржевого) ин-
декса. Прежде всего, фондовый индекс –  сводный 
показатель стоимости определённого числа бумаг 
компаний, включённых в расчёт индекса, взвешен-
ных при определённых весах.

В Китае существует 8 различных индексов, 
соответствующих разным торговым биржам. Од-
нако, наиболее крупные и значимые следующие 
из них.
1. SSE Composite (000001) –  «крупнейший индекс 

континентального Китая. Индекс SSE Compos-
ite –  взвешенный по капитализации. Наиболь-
шую долю в индексе занимают представите-
ли финансового сектора такие как: Industrial 
& Commercial Bank of China (ICBC), China Con-
struction Bank, China Merchants Bank, а также 
технологические гиганты Alibaba, Tencent и JD.
Com» [2].

2. «SZSE Component Index (399001) –  главный ин-
декс Шэньчжэньской фондовой биржи. В отли-
чие от SSE Composite, в котором преобладают 
крупные корпорации, этот индекс преимуще-
ственно состоит из относительно небольших 
компаний. Многие из них имеют высокий уро-
вень государственного участия» [2].

3. «Hang Seng (HSI) –  Главный биржевой индекс 
Гонконгской фондовой биржи. Один из самых 
популярных азиатских индексов был запущен 
еще в 1969 г. Строится по взвешенной рыноч-
ной капитализации 64 крупнейших компаний, 
представленных на площадке. Это своего ро-
да «выставочный» индекс Китая. В его составе 
крупнейшие представители Поднебесной –  Ali-
baba, Tencent, JD.Com, банковский, страховой 
и нефтегазовый сектор» [2].
В рамках будущего анализа будет использо-

ваться индекс HSI, так как он является наиболее 
доступным для нерезидентов, а в его состав вхо-
дят крупнейшие компании Китая. С точки оценки 
достоверности оценки данный индекс также явля-
ется самым надёжным в силу того, что его коти-
ровки определяются по большей части действи-
ями нерезидентов и крупными инвестиционными 
фирмами.

Прежде чем перейти непосредственно к анали-
зу динамики индекса HSI и макроэкономических 
условий, стоит упомянуть подобные меры в меж-
дународном опыте.

В государствах с развитой экономикой госу-
дарственное регулирование ставит своей целью 
не воздействие напрямую на экономических аген-
тов, а выстраивание определённых правил и норм, 
в которых все участники отношений могут вести 
свою деятельность. В то же время, такие ограни-
чения регулируют те операции, которые могут быть 
опасны для рынка и его участников. К таким могут 
быть отнесены, например, создание правил разде-
ления инвесторов на квалифицированных и неква-
лифицированных, а также создание тестов на про-

верку подготовленности к работе с определёнными 
инструментами.

С другой стороны, возможно и создание мер для 
более жёсткого регулирования. К ним относится 
непосредственное изменение условий по исполь-
зованию инструментов или отказ от них. Чаще все-
го такие меры могут быть использованы в услови-
ях жёстких макроэкономических условий. Крайней 
мерой является закрытие торгов на определённой 
секции. В современной истории России такая си-
туация была в период с 28 февраля по 28 марта 
2022 г. были закрыты торги в фондовой секции Мо-
сковской Биржи. Подобные меры могут быть эф-
фективны для устранения негативных последствий 
конкретных кризисных ситуаций, но лишь в кра-
ткосрочном периоде, поскольку нарушают работу 
рыночных механизмов и в долгосрочной перспек-
тиве эффект от подобной политики начнёт влиять 
на связанные сектора экономики.

Как показало сравнение российского и китай-
ского устройства экономики, экономический строй 
Китая во многом отличается от других крупных 
экономик, в частности, от российского фондового 
рынка [3, 4], по своему устройству и исторической 
обусловленности. Прежде всего и наиболее ярко 
его отличает от других экономических систем раз-
деление на два контура: офшорный и оншорный 
рынки.

Оншорный (локальный, местный) рынок цен-
ных бумаг в Китае имеет общий объем торгов око-
ло 14,3 трлн долларов по состоянию на 2021 год. 
На данном рынке торгуются ценные бумаги ком-
паний из материкового Китая. Это обеспечивает-
ся двумя ключевыми фондовыми биржами, рас-
положенными в Шанхае и Шэньчжэне. В сентябре 
2021 года также была открыта Пекинская биржа, 
чтобы поддержать технологический сектор, обслу-
живая инновационные компании, нуждающиеся 
в привлечении финансирования.

Офшорный рынок ценных бумаг в Китае пред-
ставлен Гонконгской биржей, которая долгое время 
была отделена от фондовых площадок материко-
вой части страны. Это связано со статусом Гонкон-
га, который является развитым международным 
финансовым центром и специальным администра-
тивным районом, сохранившим собственную валю-
ту –  гонконгский доллар. Гонконг также выступа-
ет важным финансовым хабом для Китая, через 
который проходят значительные инвестиционные 
потоки как в зарубежные страны, так и в сам мате-
риковый Китай. Офшорный рынок также работает 
с депозитарными расписками предприятий Китая, 
размещенными за пределами страны. В 2021 году 
объем торгов на офшорном рынке составил 4 трлн 
долларов.

Необходимо также отметить, что в Китае суще-
ствуют несколько типов акций, что также являет-
ся отличительной особенностью этого фондового 
рынка.
1. Акции «А» являются обыкновенными акция-

ми, которые обращаются в юанях. Эмитента-
ми данных ценных бумаг являются китайские 
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корпорации и основными инвесторами высту-
пают экономические субъекты Китая (не вклю-
чая Гонконг и Макао). Для того, чтобы приобре-
сти акции типа «А» требуется получить лицен-
зию правительства КНР. Они составляют око-
ло 95% во всеобщем объеме торгов акциями. 
С 2014 года данные ценные бумаги могут при-
обретать иностранные субъекты в ограничен-
ном количестве.

2. Акции «В» представляет собой особые акции, 
цена на которые указана в юанях, однако торги 
осуществляются в иностранной валюте. Акции 
типа «B» полностью открыта для иностранных 
инвесторов. Акции этого типа выпускают ком-
пании, которые зарегистрированы на матери-
ковой части КНР, рассчитывая на инвестиции 
иностранцев. Обращаются в гонконгских или 
американских долларах.

3. Акции «Н» –  это акции корпораций с иностран-
ным капиталом, которые проходят листинг 
на Гонконгской бирже.

4. Акции «N» и «S» обращаются на биржах Нью- 
Йорка и Сингапура соответственно.
Помимо подобной системы акций для создания 

чёткого контура разделения рынков под резиден-
тов и нерезидентов, существуют иные специфиче-
ские черты. К ним относится следующее.
1. Важная роль частных инвесторов, в силу высо-

кого количества частных инвесторов на рынке.
2. Сохранение контроля государством над многи-

ми корпорациями.
Согласно плану развития экономики, утверж-

дённым на «14-ой пятилетке компартии КНР, бы-
ла установлена концепция «двой ной циркуляции». 
Она подразумевает развитие экономики с опорой 
на внутренние источники роста («внутренняя цир-
куляция») при вспомогательной, но все же суще-
ственной, роли международного сотрудничества 
(«внешняя циркуляция»).

Главной задачей ставится экономическое раз-
витие за счет стимулирования внутреннего спро-
са. Для выполнения этой задачи формулируются 
следующие цели.
1. Выстраивание более эффективных связей 

между экономическими агентами внутри стра-
ны, в том числе связей добывающей и перера-
батывающей отраслей, а также укрепление це-
почек поставок.

2. Максимальное использование внутренних 
сравнительных преимуществ для укрепления 
торговли с внешним миром, при условии под-
держания выгодного Китаю торгового баланса.

3. Усиление фундаментальной роли потребле-
ния, продвижение потребления высококаче-
ственных и экологически безопасных товаров 
и услуг, развитие новых технологий, способ-
ных снижать транзакционные издержки, в том 
числе с помощью повышения эффективности 
онлайн- торговли.

4. Расширение инвестиционного пространства 
и реализация новых инфраструктурных проек-
тов как с помощью привлечения иностранных 

инвестиций, так и с помощью максимально эф-
фективного задействования стимулирующей 
роли внутренних государственных инвестиций» 
[1, c. 10].
Проанализировав приведённые данные, можно 

с уверенностью сказать, что несмотря на призна-
ние важности использования иностранного капи-
тала для развития национальной экономики, Ки-
тай не планирует проводить реформы либерали-
зации подобно реформам Дена Сяопина. Отдель-
ный аспект подобных действий –  дополнительное 
разделение внешней и внутренней экономики го-
сударства. Таким образом, рост экономики будет 
базироваться в равной степени на развитии вну-
треннего рынка при использовании внешних источ-
ников капитала.

Исследование регуляторной деятельности ки-
тайского Правительства указывает на тот факт, что 
в 2020 году правительство инициировало новую 
волну ужесточения регулирования, которая потряс-
ла рынок жилья, несмотря на его слабые показате-
ли с 2016 года. В частности, политика «трех крас-
ных линий» от августа 2020 года значительно огра-
ничила финансовые возможности застройщиков. 
Она устанавливает строгие ограничения на еже-
годное увеличение процентных обязательств за-
стройщиков в зависимости от их финансовых ус-
ловий, включая соотношение долга к активам, со-
отношение чистого долга и соотношение денежных 
средств к краткосрочному долгу.

Эти меры серьезно ударили по рынку жилья, 
и в сентябре 2021 года цены застопорились или 
даже снизились в 70 городах, отслеживаемых пра-
вительством. Трудности в жилищном секторе про-
должались и в 2022 году, когда общий объем про-
даж снизился на 24,3% по сравнению с 2021 годом, 
а инвестиции застройщиков сократились на 10%. 
Хотя цены в городах первого эшелона, таких как 
Пекин и Шэньчжэнь, время от времени повыша-
лись, цены в городах второго и третьего эшелонов 
остаются низкими.

В то время как центральное правительство со-
средоточилось на сдерживании рисков, связанных 
с резким ростом цен и увеличением финансовых 
рычагов, китайские города разработали локальную 
политику, направленную на смягчение негативных 
потрясений в своих населенных пунктах.

С начала 2022 года более 300 городов приняли 
меры поддержки рынка жилья, включая смягчение 
различных ограничений на покупку. Бэйхай снизил 
минимальный первоначальный взнос с 60 до 40% 
при покупке домохозяйствами второй недвижи-
мости. Города также включили меры поддержки, 
связанные с жильем, в свои пакеты мер полити-
ки в других областях, таких как уход за пожилыми 
людьми, повышение рождаемости или привлече-
ние талантов.

В Чжэнчжоу пожилым людям было рекомендо-
вано переехать к своим детям или родственникам 
в город, что позволило последним получить право 
на покупку дополнительного жилья. В городах, где 
приостановлено строительство и проводятся бой-
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коты, местные органы власти создали специаль-
ные фонды и департаменты для содействия раз-
решению кризиса.

После 20-го съезда КПК в ноябре 2022 года ру-
ководство подтвердило важность сектора недви-
жимости и взяло на себя обязательство стабили-
зировать рынок жилья. В конце декабря правитель-
ство объявило о «пакете мер по спасению из 16 
пунктов», который вступил в силу в январе 2023 го-
да для поддержки сектора.

Пакет устанавливает новые правила для лич-
ных жилищных займов и меры финансирования 
для застройщиков, испытывающих нехватку на-
личных, такие как временное ослабление огра-
ничений на банковское кредитование. Более того, 
это дает городам право самостоятельно коррек-
тировать свои минимальные ставки по кредитам 
или снимать ограничения для домохозяйств при 
их первой покупке, если цены на жилье в горо-
де снижались в течение трех или более месяцев 
подряд.

Стремительный рост сектора недвижимости Ки-
тая внес значительный вклад в экономику, в то вре-
мя как этот сектор также страдает от многочислен-
ных проблем, таких как стремительный рост цен 
на жилье, чрезмерная зависимость местных орга-
нов власти от доходов от продажи земли, непро-
зрачный и высокий финансовый рычаг и процент-
ное бремя застройщиков.

Вялый рынок жилья с 2021 года создал до-
полнительные проблемы как для застройщиков, 
местных органов власти, так и для покупателей 

жилья. В краткосрочной перспективе корректи-
ровка политики с конца 2022 года, вероятно, ока-
жет различное воздействие на города. В тех горо-
дах, где наблюдается приток населения и устой-
чивый экономический подъем, таких как города 
в районе Большого залива, рынок жилья будет 
быстро восстанавливаться. В других, особенно 
в городах третьего и четвертого эшелонов, вос-
становление экономики и связанное с этим ожив-
ление на рынке жилья может занять гораздо боль-
ше времени.

Общий уровень урбанизации в 2022 году соста-
вил 65,22%. Опыт других стран показывает, что, 
когда уровень урбанизации достигнет 60%, рост 
в секторе недвижимости замедлится как в ин-
вестициях в жилую недвижимость, так и в ценах 
на жилье.

Если далее рассматривать такой сегмент фи-
нансового рынка, как фондовый рынок и его связь 
с процессами, происходящими на рынке недвижи-
мости, то прежде всего необходимо определить, 
какая точка стала пиком роста фондового индекса 
HSI. График на рис. 1 построен авторами на основе 
данных с платформы Tradingview.

После кризиса, который был связан с пандеми-
ей коронавируса, рынок достиг пика 18 февраля 
2021 года. В первую очередь продолжительный 
рост с 19 марта 2020 года, когда было зарегистри-
ровано минимальное значение индекса после на-
чала введения мер сдерживания распространения 
вируса, был достигнут за счёт постепенного вос-
становления экономики.

Рис. 1. Динамика индекса HSI (график взят с торговой платформы Tradingview)

Однако, хотя Китай и стал эпицентром пандемии, 
его политика по борьбе с эпидемией была стала од-
ной из самых жёстких, что позволило быстро устра-
нить первые шоки после наступления кризиса.

Сравним поведение фондовых индексов: HSI, 
индекса фондового рынка Южной Кореи KOSPI, 
индекса фондового рынка Японии NIKKEI225 и ин-
декса фондового рынка США S&P500, что отраже-
но на графиках на рис. 2, построенных на основе 
данных платформы Tradingview. Выбор индексов 
обусловлен тем, что Южная Корея является бли-

жайшим государством к Китаю, Япония также яв-
ляется страной, присутствующей в том же регио-
не и входящей в топ 10 экономик мира. США же 
выбраны в качестве крупнейшей экономики мира, 
с которой Китай наиболее сопоставим в сравнении 
масштаба.

Прежде всего разделим график на рис. 2 на 4 
сектора, чтобы упростить работу с графиком и вы-
делить 4 зоны, которые позволят явно опреде-
лить макроэкономические тренды, действующие 
на протяжении данного периода (рис. 3).
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Рис. 2. Динамика индексов HSI, S&P500, NIKKEI 225 и KOSPI с 2021 года (график взят с торговой платформы 
Tradingview)

Рис. 3. Динамика индексов HSI, S&P500, NIKKEI 225 и KOSPI с 2021 года (график построен авторами в системе 
торговой платформы Tradingview)

1. Сегмент был выделен по следующим причи-
нам: Фондовые индексы Южной Кореи и США 
росли со схожими колебаниями. В то же время, 
индексы HSI и NIKKEI225 падали с одинаковым 
темпом. Красная вертикальная линия –  грани-
ца, когда данная тенденция была нарушена.

2. Сегмент был выделен по следующим при-
чинам: S&P500 рос большую часть времени, 
в то время как азиатские индексы падали. NIK-

KEI 225 вырос, догнав в конце сентября KOSPI. 
После этого, два данных индекса продолжили 
снижения со схожими колебаниями и темпами. 
Индекс HSI же просто снижался, колебания ча-
стично коррелируют с остальными индексами.

3. Сегмент совпадает в дате начала с началом 
проведения специальной военной операции 
на Украине и с теми макроэкономическими по-
следствиями, с которыми столкнулись все стра-
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ны. Правая граница совпадает с наименьшей 
точкой снижения S&P500. Индекс NIKKEI225 
стал единственным индексом, который смог 
вырасти за этот период.

4. Сегмент характеризуется ростом националь-
ных индексов. После августа 2022 года боль-
шинство экономик перешло к восстановлению 
и росту. Особенно сильно здесь выделяется 
Китай, поскольку индекс HSI смог совершить 
наибольший скачок по сравнению с остальны-
ми индексами. Индекс KOSPI характеризовал-
ся наименьшим ростом.
Анализ движения индексов на данном времен-

ном отрезке (графики на рис. 3), позволил сделать 
следующие выводы.
1. Из четырёх рассматриваемых индексов только 

2 показали рост.
2. Наибольшее падение составило 46,3%, такова 

динамика индекса HSI.
Таким образом, китайский фондовый рынок 

упал более остальных в силу особенностей, кото-
рые связаны с кризисом застройщиков на нацио-
нальном рынке. Помимо прочего, можно выделить 
некоторые дополнительные причины.
1. Отток иностранного капитала в 2023 году.
2. Ужесточение регулирования государством 

крупных компаний.
На основе рассмотренных фактов кризис, с ко-

торым столкнулся китайский фондовый рынок, 
представляется опасным в силу следующих при-
чин.
1. Кризис носит системный долгосрочный харак-

тер, так как проблемы застройщиков начались 
намного раньше, чем начались банкротства 
компаний.

2. Кризис в то же время имеет накопительный эф-
фект, так как его последствия (банкротства), 
лишь сильнее разгоняют падающий (из-за ре-
зультатов статистических данных, макроэконо-
мических и политических эффектов) рынок.

3. Падение фондового рынка приводит к сниже-
нию стоимости актив, которые могут быть ис-
пользованы в качестве обеспечения для при-
влечения финансирования компаниями, репу-
тационным потерям и обесценению инвести-
ций граждан. Последний пункт в силу специфи-
ки фондового рынка Китая является особенно 
важным.
Данные выводы предполагают провести ана-

лиз мер государственной поддержки, которая бы-
ла оказана рынку для нивелирования выявленных 
негативных явлений. Отметим, что специфика го-
сударственного регулирования застройщиков за-
ключается в том, что Китай в последнем деся-
тилетии делал ставку на развитии производств, 
что благоприятно повлияло на развитие технико- 
производственного потенциала страны.

Однако текущий кризис потребовал прямо-
го вмешательства государства в регулирование 
фондового рынка. Это вмешательство проявляется 
в том, что китайские власти ужесточают ограниче-
ния на отток капитала, ограничивая доступ к фон-

дам, которые инвестируют в оффшорные ценные 
бумаги. Около трети таких фондов объявили о при-
остановке или ограничении деятельности. Они по-
лучили неофициальные инструкции от Шанхайской 
фондовой биржи сократить продажи продуктов, 
ориентированных на зарубежные рынки после то-
го, как спрос резко поднялся.

В прошлом (2022) году китайские власти тщет-
но пытались остановить затяжную распродажу ак-
ций, что побудило инвесторов искать более высо-
кую доходность в других местах. Следует сказать, 
что государственная схема квалифицированного 
внутреннего институционального инвестора позво-
ляет банкам, брокерским компаниям и управляю-
щим активами обходить строгий контроль за дви-
жением капитала в Китае. Покупка в фонды, пред-
лагаемые по схеме QDII, является единственным 
законным способом для розничных инвесторов 
покупать иностранные акции и облигации. Жестко 
контролируемые квоты QDII усилили конкуренцию 
за инвестиции, и эти ETF торгуются значительно 
выше стоимости их чистых активов. По состоянию 
на конец 2023 года общая квота Пекина на инве-
стиции QDII для 186 институциональных инвесто-
ров составляла $166 млрд, что лишь немного боль-
ше, чем в 2021 году.

Кроме этого, регулирующие органы Китая в сфе-
ре ценных бумаг попросили некоторые хедж-фон-
ды ограничить короткие продажи на фьючерсном 
рынке фондовых индексов. Некоторых инвесторов 
заставили как можно скорее закрыть свои тяжелые 
короткие позиции.

Последний пакет помощи включил крайне ради-
кальные меры, направленные не на регулирование 
действий экономических агентов, а на непосред-
ственное участие государства на рынке ценных 
бумаг. Правительство Китая рассматривает пакет 
мер на $278 млрд для спасения падающего фон-
дового рынка. Прошлые попытки властей восста-
новить доверие инвесторов закончились неудачей, 
и премьер- министр Китая призывает действовать 
решительно. Также Китай расширит ограничения 
на продажу акций на страховые компании.

Китайские акции, ожидаемо, отреагировали 
на новость ростом. Однако необходимо попытать-
ся оценить последствия таких действий.

Таким образом, пакет мер, который был разра-
ботан Правительством Китая, безусловно, являет-
ся необходимой, но крайне опасной мерой.

Можно обозначить следующие положительные 
последствия такого решения.
1. Поддержка падающего рынка через механизм 

ожидания инвесторов: покупки бумаг является 
сигналом к росту бумаг, а ограничение на про-
дажу частично защищают их от падения.

2. В силу того, что бумаги выступают в качестве 
гарантий по обязательствам, то подобные дей-
ствия в определённой степени страхуют риски 
кредитора, принимающего риски при выдаче 
финансирования под залог этих активов.

3. Возможность «передышки» для инвесторов, 
поскольку постоянно падающие котировки 
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в значительной степени подрывают настроения 
инвесторов.
Однако наряду с плюсами эти меры носят и ри-

ски.
1. Они не способны коренным образом изменить 

ситуацию, так как они не предлагают способов 
разрешения причин кризиса.

2. Подобный шаг напоминает о том, какую власть 
Правительство КНР имеет в отношении регу-
лирования фондового рынка и что оно готово 
пожертвовать рыночными механизмами ценоо-
бразования для достижения поставленных пе-
ред ним самим целей.

3. Без обеспечения поддержки этих мер значи-
тельными реформами и изменениями в обла-
сти рынка недвижимости и функционирования 
фондового рынка, они лишь дадут отсрочку пе-
ред следующим этапом падения.
Данные меры, безусловно, были необходимы. 

Хотя они и нарушают принципы рыночного взаимо-
действия, целью ставится поддержка благосостоя-
ния населения и фирм. При верном использовании 
подобных инструментов можно добиться выхода 
из кризиса, в котором фондовый рынок находится 
так долго.
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В статье рассматривается влияние денежных доходов населе-
ния на формирование денежного предложения. В результате 
анализа диаграммы рассеивания прироста агрегата М2 и сред-
негодовой ключевой ставки выявлена слабая зависимость 
одного ряда от другого. Сделан вывод, что денежная масса 
в Росси почти не зависит от процентной политики центрально-
го банка. Соответственно, темпы ее прироста зависят в боль-
шей степени именно от спроса внутри экономики. Анализ диа-
граммы рассеяния для агрегата М2 и среднедушевого дохода 
населения показывает, что денежное предложение находится 
в прямой зависимости от доходов населения. Аналогичный 
результат получен при анализе взаимозависимости прироста 
ВВП и доходов населения.

Ключевые слова: денежные доходы населения, денежное 
предложение, ключевая ставка, структура денежной массы, 
эндогенные и экзогенные деньги.

Современная рыночная экономика построена 
на кредитной основе. Заемные деньги являются 
тем необходимым топливом, которое двигает всю 
систему вперед, подогревая деловую активность 
и поддерживая определенный уровень жизни по-
требителей. Кредит представляет собой опору 
современной экономики, неотъемлемый элемент 
экономического развития [1, с. 174]. Его возмож-
ностями пользуются многие граждане, занимая 
деньги на потребительские расходы, представите-
ли крупного бизнеса, финансируя открытие новых 
подразделений или поглощение других компаний, 
а также представители малого и среднего бизне-
са при нехватке собственных средств на развитие 
производства.

Величина денежного предложения обеспечива-
ется Банком России и кредитными организациями, 
осуществляющими эмиссию наличных денег и пре-
доставляющими кредиты своим клиентам. [2, с. 90].

Современная денежная система нелинейна 
и детерминирована и следует отметить, что се-
годня происходит слабо контролируемая эмиссия 
эндогенных денег путем развития рынка ценных 
бумаг и различных видов финансовых инструмен-
тов, но, главным образом –  через кредитование. 
[3, с. 93]. Основываясь на теории эндогенных де-
нег, можно утверждать, что денежная масса вну-
три экономики изменяется в ответ на посылаемые 
импульсы, т.е. вне зависимости от мероприятий 
центрального банка, а под влиянием возникающих 
в экономике факторов. В данном случае, денежное 
предложение определяется спросом. Экзогенная 
теория же, напротив, подразумевает расширение 
или сокращение денежной массы только под вли-
янием денежно- кредитной политики [4]. Оценить, 
экзогенные или эндогенные деньги в Российской 
Федерации можно, построив диаграмму рассея-
ния для прироста денежного агрегата М2, который 
в дальнейшем мы будем рассматривать для ана-
лиза взаимосвязи доходов населения и денежного 
предложения, и среднегодовой ключевой ставки 
с 2014 по 2023 год (см. рис. 1).

На диаграмме можно увидеть, что полученные 
точки имеют низкую кучность, т.е. зависимость од-
ного ряда данных от других слаба. Чтобы быть точ-
нее, следует найти выборочный линейный коэффи-
циент парной корреляции Пирсона. Для имеющихся 
данных он равняется 0,098, что означает практиче-
ски полное отсутствие корреляции. Из этого можно 
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сделать вывод, что денежная масса в Росси почти 
не зависит от процентной политики центрального 
банка, соответственно, темпы ее прироста зависят 
в большей степени именно от спроса внутри эконо-
мики, что свидетельствует об эндогенной природе 
денег. Однако удовлетворение спроса может быть 
простимулировано за счет повышения ключевой 
ставки, что приведет к увеличению предложения 
доступных для выдачи кредитов денег, т.к. соб-
ственники капитала будут заинтересованы в том, 
чтобы получать более высокую доходность от пре-
доставляемых средств.
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6,00%

8,00%

10,00%

12,00%

14,00%

0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00%

Диаграмма рассеяния для прироста М2 и среднегодовой 
ключевой ставки

Рис. 1. Диаграмма рассеяния для прироста М2 
и среднегодовой ключевой ставки

Источник: составлено на основе [5], [6].

При этом важно понимать, что объем креди-
тования, определяемый спросом на заемный ка-
питал, ограничивается денежным предложением 
в рамках определенного экономического простран-
ства. Денежное предложение же формируется как 
сумма наличных денег в обращении и депозитов 
за вычетом обязательных и избыточных резервов. 
Стоит также отметить, что денежное предложение 
в большей степени формируется домохозяйства-
ми, так как именно они являются основными соб-
ственниками факторов производства, в том числе 
капитала. Если обратить внимание на структуру 
денежного агрегата М2 (рис. 2), которую в даль-
нейшем мы будем рассматривать в качестве ос-
новы денежного предложения в России, то можно 
сделать вывод о превалирующей роли населения 
в формировании предложения капитала.

38195

33848

13377

Структура денежной массы М2 (в млрд руб.)
01.09.2023

Депозиты населения

Депозиты нефинансовых
и финансовых (некредитных)
организаций

Наличные деньги (М0)

Рис. 2. Структура денежной массы М2 (в млрд руб.) 
01.09.2023

Источник: составлено на основе [7].

Как видно из диаграммы, большая часть денеж-
ного агрегата М2 представлена депозитами насе-
ления (45%) и наличными деньгами в обращении 
(16%), собственниками которых, в основном, яв-
ляются именно физические лица. Соответствен-
но, можно сделать вывод о том, что изменения 
в денежных доходах населения будут значительно 
влиять на объем агрегаты М2, так как удельный 
вес денежных ресурсов физических лиц в общем 
предложении велик. Доказательством зависимо-
сти денежного предложения от среднедушевых 
денежных доходов населения является диаграмма 
рассеяния по этим показателям за 2005–2023 гг. 
(рис. 3). Точки на ней лежат кучно вдоль линии 
тренда, построенной по уравнению линейной про-
грессии, с помощью которого можно интерполиро-
вать неизвестные значения и спрогнозировать по-
казатели объема денежной массы при тех или иных 
значениях среднедушевого денежного дохода. При 
этом коэффициент корреляции составляет 0,985, 
что означает весьма сильную, даже практически 
линейную зависимость. Коэффициент корреляции 
для реальных среднедушевых доходов и денежной 
массы М2 равен 0,98, что также является показа-
телем сильной зависимости. По темпам прироста 
обоих показателей коэффициент равен 0,76, т.е. 
парная корреляция динамических показателей то-
же сильна. Из этого можно сделать вывод, что де-
нежное предложение находится в прямой зависи-
мости от доходов населения.

y = 1,8119x - 16377
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Диаграмма рассеяния для М2 и среднедушевого дохода 
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Рис. 3. Диаграмма рассеяния для М2 и среднедушевого 
дохода населения

Источник: составлено на основе [5], [8], [9], [10].

Полезным для анализа также будет выявление 
взаимосвязи между среднедушевыми денежными 
доходами населения и другими макроэкономиче-
скими показателями. Так, например, построив гра-
фик годового прироста ВВП и среднедушевого до-
хода, мы заметим определенный уровень взаимос-
вязи двух показателей, где рост одного приводит 
к росту другого (рис. 4). Ведущим, в данном случае, 
является именно показатель валового внутренне-
го продукта, так как именно он является индикато-
ром развития государственной экономики, а уве-
личивающийся уровень дохода населения –  след-
ствие этого развития. Коэффициент корреляции 
при этом равняется 0,57, что по шкале Чеддока ха-
рактеризуется как заметная зависимость. Однако 
если анализировать корреляцию не динамических, 
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а статичных показателей, то мы получим результат, 
указывающий на куда более плотную зависимость 
(0,988). На основе этого можно выдвинуть пред-
положение, что и денежная масса в стране будет 
коррелировать с ВВП.
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среднедушевого дохода

Рис. 4. Годовой прирост ВВП и среднедушевого дохода

Источник: составлено на основе [8], [9], [10], [11].

Диаграмма рассеяния для ВВП и денежной мас-
сы М2 практически идентична диаграмме для до-
ходов населения и М2 (рис. 5). Кучные точки вдоль 
линии тренда указывают на крайне сильную за-
висимость, что подтверждается коэффициентом 
корреляции 0,992 –  практически линейная зави-
симость. Из чего можно сделать вывод о том, что 
ВВП является основным и ведущим показателем 
для всех остальных макроэкономических пока-
зателей, и соответственно, анализ взаимосвязи 
между денежными доходами населения и денеж-
ным предложением подразумевает, что оба эти 
показателя коррелируют в первую очередь с ВВП. 
В связи с этим, для прогнозирования денежного 
предложения в виде того или иного агрегата или 
дохода населения, в первую очередь стоит прово-
дить анализ текущего состояния ВВП и динамики 
его изменений, а также выявлять превалирующие 
стимулы, влияющие на темпы роста национальной 
экономики.
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Рис. 5. Диаграмма рассеяния для ВВП и агрегата М2

Источник: составлено на основе [5] и [11].

Если говорить о ВВП России и ближайшем 
векторе его развития, то картина вырисовывает-
ся весьма неоднозначная. В последние годы рост 
российского ВВП обеспечивался тремя ключе-
выми драйверами: ростом сферы строительства, 
бюджетным стимулированием и государственны-
ми оборонными заказами [11]. Строительство, не-
смотря на потенциал присоединившихся террито-
рий, почти достигло своих естественных пределов 

роста. На данном этапе невозможно существен-
но нарастить производственный потенциал из-за 
санкционного давления и увеличивающихся про-
центных ставок, которые делают заемный капи-
тал труднодоступным. Кроме того, рынок недви-
жимости серьезно «перегрет» за счет льготных 
ипотек, в то время как к концу 2023 года средняя 
ставка по рыночной ипотеке ожидается на уровне 
16–16,5% [13], сильно ограничивая потенциаль-
ный спрос на жилую площадь при сохраняющихся 
и даже наращивающихся темпах строительства, 
что может привести к коллапсу. Бюджетные огра-
ничения не позволяют в должной мере индекси-
ровать социальные выплаты, что может пагубно 
сказаться на общем уровне потребления в стране. 
«За первый квартал 2023 года социальные выпла-
ты обеспечили 19,4% общих доходов россиян (про-
тив 20,2% в первом квартале 2022-го), следовало 
из данных Росстата. Это стало минимумом с до-
пандемийного 2019 года» [12]. Дальнейшее значи-
тельное расширение гособоронзаказа также невоз-
можно, т.к. предприятия оборонно- промышленного 
комплекса работают на предельных мощностях.

Из потенциально кризисной ситуации мож-
но выйти, например, через удовлетворение рас-
ширяющегося потребительского спроса, который 
в 2022 году находился под давлением, в так называ-
емой фазе отложенного потребления, а в 2023 году 
он начал «оживать». Если импортозамещение бу-
дет способно удовлетворить весь растущий спрос, 
то это откроет возможности для устойчивого эконо-
мического развития. Однако при этом необходимо 
наращивать инвестиции в основной капитал и сти-
мулировать производство, что в ближайшее время 
представляется весьма сложным, если не невоз-
можным из-за высокого уровня инфляции и, как 
следствие, высокой ключевой ставки, приводящей 
к удорожанию заемного капитала, необходимого 
для финансирования предприятий, направленных 
на замещение импортной продукции. Налаживание 
импорта же, в свою очередь, может простимулиро-
вать те потребительские рынки, в рамках которых 
импортозамещение не работает должным образом 
или не действует вообще, и увеличить товарообо-
рот. Однако негативный сценарий развития при те-
кущей конъектуре нам кажется более вероятным.
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The article examines the influence of the monetary income of the 
population on the formation of the money supply. As a result of the 
analysis of the dispersion diagram of the growth of the M2 aggre-
gate and the average annual key rate, a weak dependence of one 
series on another was revealed. It is concluded that the money sup-
ply in Russia is almost independent of the interest rate policy of the 
central bank. Accordingly, the rate of its growth depends to a great-
er extent on demand within the economy. The analysis of the scat-
tering diagram for the M2 aggregate and the average per capita 
income of the population shows that the money supply is directly 
dependent on the income of the population. A similar result was 
obtained when analyzing the interdependence of GDP growth and 
household income.
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Актуальность статьи обусловлена необходимостью теорети-
ческого осмысления продолжающихся процессов цифровой 
трансформации всех сегментов финансового рынка. Не явля-
ется исключением и сегмент банковского обслуживания субъ-
ектов малого и среднего предпринимательства. Проникнове-
ние цифровых технологий активно генерирует инновации как 
в технологическом, так и продуктовом аспектах обслуживания 
данной категории клиентов. В результате формируются новые 
тенденции, идентификация и исследование которых позволяет 
расширить представление о современных трендах развития 
банковских продуктов и услуг для малого и среднего бизнеса. 
В статье выделены следующие основные тенденции: техниче-
ское и технологическое совершенствование процессов пре-
доставления банковских продуктов; расширение продуктовой 
линейки, выходящей за пределы традиционных банковских 
услуг; стимулирование предпринимательства и популяриза-
ция предпринимательской деятельности за счет новых инстру-
ментов продвижения банковских продуктов. Показано, что 
развитие данных тенденций сопровождается наличием ряда 
проблемных аспектов, решение которых будет способствовать 
дальнейшему совершенствованию банковского обслуживания 
малых и средних предприятий.

Ключевые слова: банк, банковские экосистемы, доступность 
финансовых услуг, малый и средний бизнес, цифровизация.

Статья выполнена в рамках внутренней инициативной НИР 
экономического факультета ФГБОУ ВО «Ярославский госу‑
дарственный университет им. П. Г. Демидова» VIP‑017 «Акту‑
альные вопросы экономики и управления в частном и государ‑
ственной секторах».

Введение

Российский рынок банковских услуг в настоящее 
время характеризуется высокой степенью зарегу-
лированности со стороны Банка России и государ-
ственных органов, а также растущим уровнем кон-
центрации банковского капитала [16]. В подобного 
рода условиях ключевым инструментом конкурент-
ной борьбы становится технологическое развитие. 
Снижающаяся маржинальность банковских опера-
ций, вызванная вышеупомянутым конкурентным 
давлением и одновременным повышением уровня 
цифровизации и автоматизации услуг, заставляет 
банки прибегать к экстенсивному пути извлечения 
прибыли и отказу от излишней избирательности 
по отношению к клиентам, характерной для перво-
го и отчасти второго десятилетия XXI века. След-
ствием этого в корпоративном секторе становится 
динамичное развитие продуктов и услуг для субъ-
ектов малого и среднего бизнеса. Цифровизация 
и автоматизация процессов позволила коммерче-
ским банкам за счёт эффекта масштаба извлекать 
из обслуживания малого бизнеса доходы, сопоста-
вимые с полученными от среднего и крупного биз-
неса. Причем, если у последних большую долю со-
ставляют чистые операционные доходы (проценты 
по кредитным обязательствам, доходы с депозитов 
и остатков на счетах), то в массовом сегменте пре-
обладает чистый комиссионный доход (комиссия 
и плата за операции и услуги), то есть менее ри-
сковый и более прогнозируемый источник прибыли.

Немаловажным фактором, влияющим на дина-
мику банковского обслуживания анализируемого 
сегмента, является то, что, несмотря на уникаль-
ные в определенном роде проблемы, с которыми 
столкнулась отечественная экономика в послед-
ние годы (пандемия коронавируса, санкции, струк-
турная перестройка экономики), число субъектов 
малого и среднего предпринимательства (МСП) 
в России ежегодно растет (см. табл. 1).

В этой связи обратим внимание на тот факт, что 
положительная динамика наблюдается не только 
в росте числа субъектов МСП в целом, но и в уве-
личении доли индивидуальных предпринимателей 
(ИП), что закономерно сказывается на возраста-
ющем внимании банков к обслуживанию данной 
категории клиентов. На начало 2024 г. по сравне-
нию с 2020 г. доля ИП в общем числе субъектов 
МСП выросла с 58,3 до 64%. Популярность выбора 
данной организационной правовой формы веде-
ния бизнеса можно объяснить следующими фак-
торами.
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Таблица 1. Динамика числа субъектов малого и среднего бизнеса 
в 2020–2023 гг. [3]

2020 г. 2021 г. 2022 г. 2023 г. Темп 
при

рос та 
с 2020 

по 
2023 гг., 

%

Число 
субъектов 
МСП, тыс.

5 684 5 866 5 991 6 347 11,66

Число 
субъектов 
МСП ми-
кроуровня, 
тыс.

5 450 5 636 5 761 6 114 12,18

Число 
индиви-
дуальных 
предпри-
нимателей, 
тыс.

3 312 3 552 3 685 4 061 22,61

Во-первых, регистрация и ликвидация ИП со-
пряжена с меньшими трудовыми, организационны-
ми и прочими трансакционными издержками, та-
кими как формирование учредительных докумен-
тов и выбор юридического адреса. Если в первом 
случае государственные органы пошли навстречу 
малому бизнесу и вслед за электронными уставны-
ми документами внедрили типовые формы уставов 
организаций, то в отношении юридических адресов 
были введены ужесточения требований к арендо-
дателям коммерческой недвижимости, принужда-
ющие новые организации с директором в лице уч-
редителя регистрировать компанию на домашний 
адрес, что не всегда возможно, в связи с долевым 
разделением собственности на жилую недвижи-
мость между членами семьи.

Во-вторых, ИП обладает большей маневренно-
стью –  как в выборе системы налогообложения, 
например, такой как налог на профессиональный 
доход (НПД) (специальный налоговый режим для 
самозанятых граждан), так и в получении дохода 
от предпринимательской деятельности. Последний 
пункт является важной экономической составля-
ющей бизнес- модели ИП, поскольку предприни-
мателю на упрощенной системе налогообложения 
(УСН) или НПД не приходится платить НДФЛ и про-
изводить отчисления на обязательное пенсионное, 
социальное и медицинское страхование, а коммер-
ческие банки предоставляют возможность выво-
дить средства с ИП на счета предпринимателя как 
физического лица без комиссии в определённых 
пределах. Немаловажно и то, что запрос на вывод 
денежных средств обусловлен выбором направле-
ния деятельности. На начало 2024 г. самым распро-
странённым направлением деятельности ИП явля-
ется торговля на маркетплейсах (ОКВЭД 47.91), ко-
торое выбрали 24% всех предпринимателей. Этот 
вид бизнеса отличается потребностью в наличных 

деньгах для закупки товара. Более того, в тройке 
лидеров «популярных» ОКВЭД находятся грузопе-
ревозки и аренда недвижимости, которые также 
не отличаются потребностью в безналичных рас-
чётах.

С учетом рассмотренных аспектов, детермини-
рующих динамику развития субъектов МСП в со-
временных условиях, и одновременного развития 
цифровых технологий, можно выделить следую-
щие основные тенденции современного развития 
банковских продуктов и услуг для малого и сред-
него бизнеса:
– техническое и технологическое совершенство-

вание процессов предоставления банковских 
продуктов;

– расширение продуктовой линейки, выходящей 
за пределы традиционных банковских услуг;

– стимулирование предпринимательства и попу-
ляризация предпринимательской деятельности 
за счет новых инструментов продвижения бан-
ковских продуктов.
Рассмотрим обозначенные тенденции и харак-

терные для них проблемные аспекты более под-
робно.

Техническое и технологическое 
совершенствование процессов предоставления 
банковских продуктов

Одной из наиболее существенных форм проявле-
ний технического прогресса является сокращение 
длительности производственного цикла при помощи 
технологических инструментов. В банковской сфере 
производственным циклом выступает совокупность 
действий по регистрации и проведению банковских 
операций, таких как перевод и зачисление денежных 
средств, одобрение и выдача кредита, открытие счё-
та и т.п. Цифровое пространство позволяет добиться 
унификации данных о клиентах, обеспечить высокую 
скорость и надёжность передачи информации, ис-
ключить влияние человеческого фактора. Благодаря 
этому современные российские коммерческие банки 
значительно сокращают транзакционные издержки 
бизнеса и могут предоставлять такие услуги как: ре-
гистрация ИП и ООО с одним учредителем без посе-
щения налогового органа; открытие расчётного счё-
та для ИП без визита в отделение, если он является 
клиентом банка как физическое лицо; анализ заём-
щика с последующей безналичной выдачей креди-
та, организованные в автоматическом режиме и т.д.

Повышение доступности банковских продуктов 
через дистанционные каналы происходит за счёт 
упрощения процесса идентификации и верифика-
ции клиента и его действий при помощи привязки 
доступа в личный кабинет банка к мобильному те-
лефону. Поскольку мобильная связь через личное 
устройство и SIM-карту для подавляющей части 
россиян является благом первой необходимости, 
доступ к этому каналу связи стал приравнивать-
ся к идентификации личности, что позволило ком-
мерческим банкам расширить перечень продуктов, 
предоставляемых дистанционно [4].
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Вместе с тем, несмотря на стремительное раз-
витие дистанционных каналов обслуживания бан-
ками субъектов МСП, потенциал данного направ-
ления ещё далеко не исчерпан. Среди факторов, 
ограничивающих возможности предпринимателей 
по использованию дистанционного формата взаи-
модействия с банками, можно выделить недоста-
точность покрытия мобильным интернетом удален-
ных регионов и малонаселенных пунктов, опасения 
в связи с распространенностью мошенничества 
и киберугрозами, ментальные ограничения и сла-
бый уровень финансовой и цифровой грамотно-
сти, и др. В этой связи заслуживает безусловной 
положительной оценки проводимая Банком России 
работа по повышению доступности финансовых ус-
луг для бизнеса. В частности, среди приоритетов 
«Основных направлений развития финансового 
рынка Российской Федерации на 2022 год и период 
2023 и 2024 годов» обозначена одна из ключевых 
задач –  «повышение физической и ассортимент-
ной доступности финансовых услуг через разви-
тие онлайн- каналов обслуживания для населения 
и бизнеса при снижении рисков цифрового нера-
венства и усилении кибербезопасности», в рамках 
достижения которой планируется:
– анализ и последующее устранение барьеров, 

препятствующих использованию дистанцион-
ных форматов обслуживания, с одновремен-
ным контролем риском цифрового неравен-
ства и недопущения цифровой дискриминации 
предпринимателей;

– повышение инвестиционной, цифровой и ки-
берграмотности;

– оказание поддержки развитию голосовых ин-
терфейсов и роботов- помощников;

– проведение информационно- просветительских 
мероприятий в рамках популяризации и повы-
шения доверия к механизму дистанционной 
идентификации с использованием Единой био-
метрической системы;

– сохранение достаточной инфраструктуры точек 
физического обслуживания в сельской местно-
сти и на отдаленных, малонаселенных и труд-
нодоступных территориях, и др. [8].
Кроме того, еще в 2021 г. был принят документ 

«Приоритетные направления повышения доступ-
ности финансовых услуг в Российской Федерации 
на период 2022–2024 годов», в рамкам которого по-
вышению доступности финансовых услуг для субъ-
ектов малого и среднего предпринимательства по-
священ отдельный раздел [12]. Среди предлагае-
мых мер особого внимания, на наш взгляд, заслу-
живают инициативы по привлечению к решению 
проблемы доступности банковского кредитования 
для субъектов МСП небольших и региональных 
банков, что, помимо повышения уровня доступно-
сти финансовых услуг, будет одновременно спо-
собствовать и развитию конкуренции на банков-
ском рынке. Вместе с тем, нельзя не отметить, что 
в актуализированной в 2023 г. «Дорожной карте 
Банка России по развитию финансирования субъ-
ектов малого и среднего предпринимательства» [2] 
мероприятия, направленные на реализацию выше-
упомянутой инициативы, не отражены.

Говоря о техническом и технологическом со-
вершенствовании процессов предоставления бан-
ковских продуктов субъектам МСП, также нель-
зя не остановиться на одной из наиболее замет-
ных тенденций на российском кредитном рынке. 
В 2023 году темпы роста кредитования малого 
и среднего бизнеса существенно возросли. По дан-
ным Банка России, на 01.12.2023 г. задолженность 
по кредитам, предоставленным субъектам МСП, до-
стигла рекордного уровня и составила 12,255 млрд 
руб. [6]. Эксперты аналитической и консалтинговой 
компании Frank RG оценивают по итогам 2023 г. 
прирост банковского кредитования МСБ на уровне 
39%. Причем впечатляющие темпы прироста ожи-
даются и по другим инструментам заемного финан-
сирования субъектов МСП (табл. 2).

Таблица 2. Заемное финансирование субъектов МСП в 2022–2023 гг., млрд руб. [5]

2022 г. 2023 г. Прирост 2023 г. к 2022 г., %

Инструменты заемного финансирования, всего
в том числе:

14 143,8 19 618,0 +39

Банковское кредитование МСБ 11413,8 14908,8 +31

Лизинг 1425,6 2873,6 +102

Кредиты физлицу на цели бизнеса 713,5 1057,2 +48

Факторинг 482,2 636,6 +32

МФО для бизнеса 69,4 102,5 +48

Краудфинансирование 14,3 35,6 +149

Причины, объясняющие такие показатели, но-
сят комплексный характер. Прежде всего это ди-
намика развития самих субъектов МСП, предъяв-
ляющих повышенный спрос на кредиты в условиях 
расширения бизнеса, в том числе на фоне струк-
турной перестройки экономики и замещения ры-
ночных ниш, освобождаемых уходящими западны-

ми компаниями, а также наличие масштабных го-
сударственных программ поддержки. В частности, 
по программе «1764» в 2023 г. было выдано кре-
дитов на 638,5 млрд руб., по программе «ПСК» –  
199 млрд руб., по «Комбинированной програм-
ме» –  92,8 млрд руб., в рамках «зонтичного» пору-
чительства Корпорации МСП –  247 млрд руб. [7].
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Наряду с перечисленными выше факторами, 
впечатляющий рост кредитного портфеля МСП 
в значительной мере объясняется совершенство-
ванием технологий кредитного процесса. Причем 
помимо уже упомянутого дистанционного взаимо-
действия, цифровизация позволяет банкам под-
нять на новый уровень кредитный скоринг. Анализ 
больших данных, отражающих трансакции и иные 
параметры бизнеса и самого клиента, помогает су-
щественно повысить качество оценки кредитных 
рисков. В результате использование цифровых тех-
нологий оказывает значимую помощь в решении 
традиционных проблем, характерных для оценки 
кредитоспособности малых предприятий –  непро-
зрачность и низкое качество отчетности, отсут-
ствие залогов, высокий уровень неопределенно-
сти и др. [14, с. 32].

Расширение продуктовой линейки, выходящей 
за пределы традиционных банковских услуг

Как уже было отмечено выше, большая часть совре-
менных индивидуальных предпринимателей занята 
в сфере услуг и розничной торговли, не связанными 
с привлечением наёмного труда и ведением слож-
ной бухгалтерской и налоговой отчётности. Это 
также сопровождается увеличением числа пред-
принимателей в возрасте до 25 лет: с 2019 года их 
число выросло на 65% до 243,5 тыс. [11]. Совре-
менные клиенты воспринимают финансовые услу-
ги не как самоцель, а как инструмент для удовлет-
ворения собственных потребностей. При выборе 
коммерческого банка приоритет зачастую отдаётся 
в большей степени удобству и быстродействию, 
чем низкой цене [15]. Результатом такого спроса 
является предложение банками так называемых 
«небанковских сервисов».

Небанковскими сервисами являются продукты 
и услуги, удовлетворяющие потребность бизнеса 
в решении задач, не связанных с ведением основ-
ной деятельности. К ним относятся: услуги по веде-
нию и сдаче бухгалтерской и налоговой отчётности, 
юридические услуги, электронный документообо-
рот, программы управления торговлей и складом, 
сервисы по работе с персоналом, страховые про-
дукты, сервисы по регистрации товарного знака, 
IT-сервисы и т.д.

Получение небанковского сервиса, комплимен-
тарного традиционным банковским услугам, ста-
новится дополнительным фактором сначала при-
влечения, а затем и удержания клиента. Например, 
наличие онлайн- бухгалтерии для ИП, которую пре-
доставляют практически все крупные коммерче-
ские банки в РФ, становится важным критерием 
при выборе клиентом кредитной организации, по-
скольку освобождает временные и трудовые ре-
сурсы предпринимателя. Для банка такой сервис 
остаётся рентабельным, за счёт полного доступа 
к операциям клиента, проводимым через расчёт-
ный счёт, и представляет собой в случае с приме-
нением клиентом УСН примитивный налоговый 
калькулятор.

Развитие небанковских сервисов происходит 
в рамках банковской экосистемы. Последняя мо-
жет иметь форму зонтичного бренда, маркетплей-
са на базе банка, доступа к льготным условиям 
по продуктам компаний- партнёров. Феномен раз-
вития банковских экосистем и платформенных 
бизнес- моделей коммерческих банков активно ис-
следуется в отечественной науке. Среди очевид-
ных преимуществ цифровых банковских платформ 
для предпринимателей, отмеченных выше, также 
отмечается возможность значительного расши-
рения клиентской базы и генерирования дополни-
тельных источников дохода. Нельзя не согласиться 
с тем, что комплексное взаимодействие банка, его 
партнеров, реализующих нефинансовые продукты 
и услуги, и клиентов- потребителей, обеспечивает 
достижение синергетического эффекта и приносит 
пользу всем участникам, входящим в экосистему 
[1]. Вместе с тем, развитие экосистем сопровожда-
ется и появлением принципиально новых видов ри-
сков, что актуализирует проблематику совершен-
ствования их регулирования [13, 17].

Новые инструменты продвижения банковских 
продуктов как фактор стимулирования 
предпринимательства и популяризации 
предпринимательской деятельности

Рыночная конъюнктура малого и среднего пред-
принимательства, оказывая влияние на развитие 
банковского сектора, одновременно сама транс-
формируется под его воздействием. Скорость, до-
ступность и простота регистрации и ликвидации 
бизнеса, использование банковских продуктов и не-
банковских услуг снижает порог входа для осущест-
вления предпринимательской деятельности новыми 
участниками. Так, в 2023 г. было зарегистрировано 
более 986 тыс. индивидуальных предпринимателей 
[11]. Можно с уверенностью утверждать, что в опре-
деленной мере эти данные являются следствием 
новых инструментов продвижения банками своих 
продуктов, в том числе с активным использовани-
ем цифровых технологий в условиях современного 
разнообразия средств коммуникаций.

Маркетинговые кампании коммерческих бан-
ков популяризируют предпринимательскую дея-
тельность, стимулируют создание и продолжение 
деятельности малого бизнеса. В рекламных ма-
териалах крупнейших банков содержатся предло-
жения по бесплатной регистрации индивидуаль-
ного предпринимательства и юридического лица, 
открытию и ведению расчётного счёта на льготных 
условиях, оказанию помощи в организации и про-
движении бизнеса, предоставлении кредитных 
продуктов и т.п. Можно сказать, что коммерческие 
банки сами создают для себя рынок сбыта своих 
услуг, что соответствует фактически занимаемому 
ими лидирующему положению на рекламном рын-
ке. По итогам 2022 г. коммерческие банки стали 
одними из крупнейших российских рекламодате-
лей (табл. 3).
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Таблица 3. Крупнейшие рекламодатели России по итогам 2022 г., млн руб. [18]

Место Рекламодатель Всего ТВ Интернет Пресса ООН Радио

1 СБЕР 22720 10570 10473 34 1189 454

2 ЯНДЕКС 14430 5203 7928 - 1264 35

3 OZON 10089 4588 4761 4 691 45

4 ТИНЬКОФФ 8747 3656 4951 5 102 33

5 МТС 8703 3788 4342 3 390 180

6 ВТБ 8519 4075 2989 7 1094 355

7 VK 7703 3278 3326 0,5 926 172

8 X5 GROUP 7020 4045 2418 5 409 143

9 МЕГАФОН 6888 3505 2984 1 324 74

10 МАГНИТ 6756 4354 2022 3 240 137

Как уже было описано выше, современный на-
бор предоставляемых банками продуктов позво-
ляет малому бизнесу передать решение второсте-
пенных задач на аутсорсинг банковской структу-
ре. Высокая степень продуктового проникновения 
в клиента и его непродолжительный жизненный 
цикл стимулируют коммерческие банки привле-
кать клиентов ещё до открытия дела. Первым ка-
налом привлечения выступает реклама услуг бан-
ка по бесплатной регистрации бизнеса. Для этого 
используются все известные рекламные каналы, 
среди которых особенно выделяется таргетирован-
ная реклама в сети Интернет. Так, на 27.01.2024 
поисковая система «Яндекс» на запрос «регистра-
ция ИП» первыми четырьмя ссылками отобража-
ет рекламные предложения Сбера, АО «Тинькофф 
Банк», АО «Альфа- Банк», ПАО «Банк ВТБ», за ко-
торыми следует некоммерческая ссылка на сайт 
ФНС РФ. Вторым каналом привлечения является 
партнёрское сотрудничество коммерческих банков 
с компаниями- регистраторами, которые получают 
агентское вознаграждение за привлечение клиен-
тов.

Образ доступности и простоты предпринима-
тельской деятельности особенным образом куль-
тивируется в маркетинговых компаниях банков 
для малого бизнеса, занятого торговлей на мар-
кетплейсах. Например, АО «Тинькофф Банк» раз-
мещает на своём сайте бесплатные уроки по веде-
нию деятельности в данном направлении [9]. Также 
сотрудники банка оказывают бесплатную поддерж-
ку по настройке и интеграции торговли на онлайн- 
площадках с внутренними сервисами банка.

Для развития бизнеса банки предлагают кредит-
ные продукты с упрощённой процедурой одобре-
ния и выдачи. Кредит предоставляется без залога 
и предоставления налоговой отчётности на срок 
до 3 лет. Решение о выдаче принимается банком 
на основании скорингового анализа, качественно-
му проведению которого, как было отмечено ранее, 
также способствуют цифровые технологии. Разме-
ры суммы кредита ориентированы на оборотные 
цели и колеблются от 100 тыс. до 10 млн руб. Не-
которые коммерческие банки, такие как ПАО Сбер-
банк и АО «Альфа Банк», предлагают своим кли-

ентам кредитные бизнес- карты. Особого внимания 
достоин ООО «Озон Банк», появившийся в марте 
2022 года. На текущий момент, это единственная 
кредитная организация, имеющая полную интегра-
цию с нефинансовым сектором. Ориентированный 
на поставщиков маркетплейса «Ozon», банк актив-
но продвигает услуги факторинга [10]. В этой свя-
зи отметим, что по данным Банка России средний 
размер кредита субъекта МСП на ноябрь 2023 г. 
составлял 4,8 млн руб., при этом основными за-
ёмщиками являются представители сфер оптовой 
и розничной торговли, что подчеркивает значи-
мость продвижения кредитных продуктов для сти-
мулирования предпринимательской деятельности 
на современных торговых площадках.

Заключение

Современный рынок банковских продуктов для 
субъектов малого бизнеса является ярким приме-
ром системы, в которой развитие производителя 
и потребителя происходит благодаря их взаимному 
влиянию друг на друга. Коммерческие банки вводят 
технические и технологические инновации по оказа-
нию финансовых и нефинансовых услуг, повышая 
их доступность и расширяя спектр удовлетворяемых 
потребностей клиента. В свою очередь, благодаря 
процессуальному и техническому упрощению запу-
ска и ведения бизнеса, рынок субъектов МСП в Рос-
сии растёт и предъявляет больший количественный 
и качественный спрос на банковские услуги. Всё 
это в конечном итоге способствует развитию эконо-
мики страны, несмотря на существенные внешние 
неблагоприятные условия.
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CURRENT TRENDS IN THE DEVELOPMENT OF 
BANKING PRODUCTS AND SERVICES FOR SMALL 
AND MEDIUM- SIZED BUSINESSES IN THE CONTEXT 
OF DIGITALIZATION

Parfenova L. B., Vakhrushev D. S., Niederstrat G. D.
P. G. Demidov Yaroslavl State University

The relevance of the article is due to the need for a theoretical un-
derstanding of the ongoing processes of digital transformation of all 
segments of the financial market. The segment of banking services 
for small and medium- sized businesses is no exception. The pene-
tration of digital technologies actively generates innovations in both 
the technological and product aspects of serving this category of 
customers. As a result, new trends are emerging, the identification 
and research of which allows us to expand our understanding of 
current trends in the development of banking products and services 
for small and medium- sized businesses. The article highlights the 
following main trends: technical and technological improvement of 
the processes of providing banking products; expansion of the prod-
uct line beyond traditional banking services; stimulation of entrepre-
neurship and popularization of entrepreneurial activity through new 
tools for promoting banking products. It is shown that the develop-
ment of these trends is accompanied by the presence of a number 
of problematic aspects, the solution of which will contribute to fur-
ther improvement of banking services for small and medium- sized 
enterprises.

Keywords: bank, banking ecosystems, accessibility of financial 
services, small and medium- sized businesses, digitalization.
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Рынок ценных бумаг является одной из важнейших частей 
финансовой системы любой страны: это платформа для по-
купки и продажи акций, облигаций и других финансовых ин-
струментов. Рынок ценных бумаг особенно важен для эконо-
мического развития и привлечения инвестиций: ожидается, 
что в 2024 году число инвесторов на российском рынке цен-
ных бумаг значительно увеличится. Благодаря развитию элек-
тронных торговых площадок и доступности информации все 
больше и больше людей смогут участвовать в инвестиционной 
деятельности. Однако важно отметить, что инвестирование 
в ценные бумаги является рискованным и требует определен-
ных знаний и навыков. В связи с этим актуальной стала си-
стематизация факторов, влияющих на развитие рынка ценных 
бумаг. Кроме того, в статье определены перспективы развития 
российского рынка ценных бумаг.

Ключевые слова: рынок ценных бумаг, инвесторы, финансо-
вые инструменты, цифровизация.

Рынок ценных бумаг оказывает существенное 
влияние на развитие экономических отношений, 
так как оказывает влияние на перераспределение 
средств между отраслями и регионами [1, с. 98]. 
Только развитая система финансирования может 
обеспечить финансирование воспроизводственно-
го процесса, что характерно для передовых стран 
[2, с. 27].

Выделяют первичный и вторичный рынок цен-
ных бумаг. На первичном рынке ценных бумаг осу-
ществляется процесс эмиссии и первичного раз-
мещения ценных бумаг эмитентами. На вторичном 
рынке ценных бумаг происходит торговля ценными 
бумагами после их эмиссии и первичного разме-
щения [3, с. 124].

Несмотря на внешние шоки, а также на геопо-
литические риски, рынок ценных бумаг остается 
надежным и важным элементом экономической 
системы страны [4]. В то же время на их объем, 
структуру и динамику влияет достаточно большое 
количество факторов, одним из которых можно на-
звать антироссийские санкции. Реформы, приня-
тые правительством, повышают инвестиционную 
привлекательность страны и способствуют улуч-
шению условий для предпринимательства и раз-
витию финансового сектора. Основное внимание 
уделяется продолжению реформы пенсионной си-
стемы, внедрению новых финансовых технологий 
и повышению уровня финансовой неграмотности 
населения.

Еще одним важным фактором развития рынка 
ценных бумаг является повышение ликвидности 
и доступности инвесторов. С появлением новых 
финансовых продуктов и торговых платформ по-
купка и продажа ценных бумаг становится проще 
и дешевле. Новые технологии позволяют снизить 
стоимость брокерских услуг и ускорить процесс 
торговли.

Наконец, третий фактор, который можно выде-
лить, –  это возрастающая роль участников рынка 
ценных бумаг. В условиях высокой конкуренции 
банкам и инвестиционным компаниям необходи-
мо улучшать свои услуги и предоставлять более 
благоприятные условия для инвесторов. Помимо 
банков и инвестиционных компаний, на рынке ак-
тивно развивается роль индивидуальных инвесто-
ров и малых предпринимателей, которые все чаще 
выступают в качестве участников торгов.

Однако следует отметить, что все эти факторы 
связаны с рядом проблем и рисков. Например, раз-
витие технологий требует кибербезопасности и за-
щиты данных, а также тщательного регулирования 
рынка. Повышенная ликвидность может увеличить 
волатильность ценных бумаг, что может увеличить 
риск для инвесторов. Для повышения роли участ-
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ников рынка необходимы меры по регулированию 
и защите прав инвесторов и предотвращению воз-
можных конфликтов интересов. Отрицательное 
влияние на количество клиентов у брокеров и объ-
ем средств на индивидуальных инвестиционных 
счетах оказывают размеры депозитных ставок 
в банках, снижение доверия к фондовому рынку 
и ухудшение условий для формирования сбереже-
ний [5].

Одной из основных функций государства явля-
ется защита прав инвесторов. Власти создают пра-
вовые и регулирующие органы, которые контроли-
руют деятельность предприятий, эмитентов ценных 
бумаг и обеспечивают прозрачность и честность 
рынка. Это позволяет инвесторам быть уверенны-
ми в сохранности своего капитала и минимизиро-
вать риск финансового мошенничества или недо-
стоверной информации от компании.

Рынок ценных бумаг в России предлагает широ-
кий спектр инвестиционных возможностей для ин-
весторов различных категорий. Каждый, от круп-
ных институциональных инвесторов до мелких ин-
дивидуальных инвесторов, может найти подходя-
щий инструмент для своей инвестиционной стра-
тегии. Благодаря разнообразным предложениям 
и специализации различных финансовых институ-
тов инвесторы имеют доступ к разнообразным ак-
тивам и сырьевым товарам.

На рынке ценных бумаг России вы можете инве-
стировать в акции крупных и перспективных компа-
ний, облигации, товарные чеки, паи инвестицион-
ных фондов и другие товары. Кроме того, Россия 
активно развивает свою биржевую инфраструкту-
ру и предлагает инвесторам возможности для тор-
говли фьючерсами и опционами.

Инвесторы также имеют возможность инвести-
ровать в международные финансовые продукты 
через депозитные квитанции или валютные фонды, 
которые отслеживают индексы зарубежных фон-
довых рынков. Эти инструменты позволяют вам 
диверсифицировать свой портфель и получить до-
ступ к мировому рынку, не покидая Россию.

В целом российский рынок ценных бумаг пред-
лагает инвесторам разнообразные возможности 
для приумножения капитала и получения пассив-
ного дохода. Однако, как и на любом другом рын-
ке, инвестиции на российском рынке ценных бумаг 
связаны с риском и требуют грамотного подхода 
к выбору инструментов и диверсификации порт-
фелей.

Технологии оказали огромное влияние на пу-
бличные рынки ценных бумаг, рынки внебиржевых 
деривативов и другие финансовые рынки, улучшив 
поток информации, скорость исполнения, безо-
пасность и доступ [6]. Они обеспечивают удобство 
и доступность для инвесторов, повышают эффек-
тивность торговли и способствуют повышению про-
зрачности рынка.

Одной из наиболее важных разработок в этой 
области является электронная торговая платфор-
ма, которая позволяет инвесторам быстро и безо-
пасно совершать операции с ценными бумагами. 

Благодаря этим платформам торговля становит-
ся более автоматизированной и открывает новые 
возможности для инвесторов с разным уровнем 
опыта. Например, даже новички могут легко за-
регистрироваться на платформе, получить доступ 
к акциям и другим ценным бумагам, анализировать 
и торговать в режиме реального времени.

Кроме того, технология помогает повысить про-
зрачность рынка ценных бумаг. Благодаря внедре-
нию систем распределенных реестров (блокчейн) 
и технологий искусственного интеллекта транзак-
ции можно отслеживать и верифицировать более 
точно и надежно, а также повысить доверие инве-
сторов к рынку. Это поможет привлечь новых инве-
сторов и развить весь рынок ценных бумаг.

На российском рынке акций и облигаций в ка-
честве эмитентов выступает ограниченное число 
крупных компаний, конкурирующих за внимание 
инвесторов. Ожидается, что с развитием инвести-
ционной культуры и повышением интереса к рын-
ку ценных бумаг число эмитентов, включая малые 
и средние предприятия, увеличится. Это позволяет 
инвесторам иметь больше возможностей диверси-
фицировать свои портфели и получать прибыль.

В настоящее время многие процессы на рынке 
ценных бумаг уже автоматизированы, но в буду-
щем ожидается большая цифровизация и исполь-
зование новых технологий, включая блокчейн и ис-
кусственный интеллект. Это сделает процесс более 
прозрачным, эффективным и доступным как для 
инвесторов, так и для эмитентов.

Стоит отметить, значимое влияние при приня-
тии инвестиционного решения оказывают инвести-
ционный опыт. Сформированные инвестиционные 
предпочтения оказывают прямое влияние на при-
нятие инвестиционного решения при деятельности 
на фондовом рынке [7, с. 177].

Российский рынок ценных бумаг вызывает все 
больший интерес у иностранных инвесторов. В свя-
зи с улучшением условий ведения бизнеса и инве-
стиционной привлекательности Россия привлекает 
все больше внимания со стороны международных 
финансовых институтов. Прогнозируется интегра-
ция российского рынка и международных бирж, что 
приведет к увеличению объемов торгов и привле-
чению новых инвестиций.

Кроме того, на рынке ценных бумах в качестве 
игроков появляется все больше организаций –  
субъектов малого предпринимательства, о чем 
свидетельствует реализация с 2019 г. по 2024 г. 
Национального проекта «Малое и среднее пред-
принимательство и поддержка индивидуальной 
предпринимательской инициативы» [8, c. 89].

В целом прогнозы развития рынка ценных бу-
маг в России на 2024 год весьма позитивны. Ожи-
дается увеличение числа эмитентов и инвесторов 
в связи с развитием технологий и цифровизацией 
рынка, а также интеграцией с международными 
рынками. Главной целью развития рынка ценных 
бумаг в России является прежде всего правильное 
и гибкое перераспределение свободных инвести-
ционных ресурсов, а также наращивание притока 
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иностранных и национальных инвестиций в отече-
ственные предприятия [9].

Все это позволит российскому рынку стать бо-
лее привлекательным и конкурентоспособным для 
инвесторов и продолжить свое динамичное разви-
тие. Использование новых технологий в развитии 
рынка ценных бумаг способствует модернизации 
и расширению, делая его более доступным, эф-
фективным и удобным для всех участников, что 
создает благоприятные условия для развития ин-
вестиционной среды в России. По прогнозам экс-
пертов, в 2024 году российский рынок ценных бу-
маг продолжит активное развитие и трансформа-
цию. В последние годы рынки акций и облигаций 
в России становятся все более привлекательными 
для инвесторов, и ожидается, что эта тенденция 
сохранится.
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FACTORS AFFECTING THE SECURITIES MARKET IN 
RUSSIA

Bryzgalova M. A., Vinshu D. V.
ovosibirsk State University of Economics and Management

The securities market is one of the most important parts of any 
country’s financial system: It is a platform for buying and selling 
stocks, bonds and other financial instruments. The securities market 
is particularly important for economic development and investment 
attraction: the number of investors in the Russian securities market 
is expected to increase significantly in 2024. Thanks to the develop-
ment of electronic trading platforms and the availability of informa-
tion, more and more people will be able to participate in investment 
activities. However, it is important to note that investing in securities 
is risky and requires certain knowledge and skills. In this regard, the 
systematization of factors influencing the development of the secu-
rities market has become relevant. In addition, the article defines 
the prospects for the development of the Russian securities market.

Keywords: securities market, investors, financial instruments, dig-
italization.
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Развитие инвестиционного банкинга в России не может про-
исходить без учета опыта Соединенных Штатов Америки, как 
страны с развитой банковской инфраструктурой и большим 
объемом рыночных сделок, проводимых при участии инвести-
ционных банков. В данной статье рассмотрены и проанализи-
рованы основные функции инвестиционных банков, рассмо-
трен упрощенный механизм их работы. Отмечена роль новых 
информационных технологий в построении точных и сложных 
финансовых моделей. Рассмотрены основные тенденции раз-
вития российского инвестиционного банкинга в условиях меж-
дународной изоляции.

Ключевые слова: инвестиционно- банковские системы, инве-
стиционный банкинг, Закон Гласса- Стиголла, мировой финан-
совый рынок, эмитент, инвестор.

На современном этапе экономического разви-
тия устойчивость банковской системы определяет 
эффективность всей хозяйственной жизни страны. 
Роль коммерческих банков в этом процессе опре-
деляется их возможностью привлечения и пере-
распределения капитала. В то же время банков-
ский сектор играет еще одну ключевую роль, пре-
доставляя инструменты для инвестиций капитала 
в развитие экономики, как региональной, так и на-
циональной, с целью извлечения прибыли [1, c. 12].

В то же время важно оценивать доходность 
и перспективность экономических и социально 
значимых проектов, формируя точки социально- 
экономического роста. Среди тенденций развития 
российского банковского сектора на современ-
ном этапе можно выделить рост его автономности 
и оторванности от мировых финансовых рынков, 
что требует поиска новых возможностей для рас-
ширения предложения спектра банковских услуг 
и инструментов в России. Несмотря на это россий-
ский банковский сектор по-прежнему не достига-
ет общемирового уровня развития предлагаемых 
инструментов и межбанковской инфраструктуры, 
что негативно сказывается на имидже российско-
го банкинга.

Одним из перспективных направлений в новых 
реалиях является развитие инвестиционного бан-
кинга. Инвестиционные банки являются посредни-
ками в эмиссии новых облигаций и акций для всех 
типов корпораций, помогают в секьюритизации ос-
новной деятельности и содействуют сделкам типа 
M&A, реорганизациям подразделений конгломера-
тов и холдингов и брокерским сделкам для учреди-
телей и институциональных инвесторов. Инвести-
ционные банки также предоставляют рекоменда-
ции эмитентам относительно размещения новых 
выпусков ценных бумаг.

По определению зарубежных источников, инве-
стиционный банкинг –  это вид банковской деятель-
ности, организующий проведение сложных и круп-
ных операций с финансовыми активами, такие как 
слияния и поглощения, первичные размещения 
ценных бумаг и секьюритизация различных типов 
активов, а также консультации по вопросам реор-
ганизации предприятий, помимо основной деятель-
ности, инвестиционные банки занимаются торго-
выми операциями с целью извлечения прибыли 
и созданием рыночной аналитики.

Многие крупные инвестиционно- банковские си-
стемы связаны с более крупными банковскими уч-
реждениями или дочерними компаниями, и многие 
из них стали именами нарицательными, крупней-
шими из которых являются Goldman Sachs, Mor-
gan Stanley, JPMorgan Chase, Bank of America Merrill 
Lynch и Deutsche Bank.



№
 2

  2
02

4 
 [Ф

Ри
Б]

82

Роль инвестиционного банкинга заключает-
ся в проведении крупных и сложных финансовых 
операций. Они могут предоставить расчет капита-
лизации непубличной компании и предложить наи-
более удачный вариант структурирования сделки, 
если клиент инвестиционного банкира рассматри-
вает возможность приобретения, слияния или про-
дажи определенного актива. Деятельность инве-
стиционных банков также связана с подготовкой 
проспекта эмиссии ценных бумаг и документации 
для специализированных органов, к примеру, Ко-
миссии по ценным бумагам и биржам США (SEC), 
необходимой для того, чтобы компания стала пу-
бличной [2, c. 26]. Это один из этапов в процессе 
привлечения денег для компании в ходе IPO или 
прямого листинга.

В свою очередь инвестиционные банкиры –  это 
эксперты, которые держат руку на пульсе текуще-
го инвестиционного климата. Предприятия и уч-
реждения обращаются к инвестиционным банкам 
за советом о том, как наилучшим образом плани-
ровать свое развитие, поскольку инвестиционные 
банкиры могут дать рекомендации, максимально 
адаптированные к текущему состоянию экономики.

Смешение коммерческой и инвестиционно- 
банковской деятельности считалось очень риско-
ванным и, возможно, усугубило крах фондового 
рынка 1929 года, следствием которого явились 
массовые банкротства банков. Следствием явился 
отток средств инвесторов у банков для удовлетво-
рения маржинальных требований и для других це-
лей. Однако не все банки смогли удовлетворить эти 
запросы, потому что размещали свободные сред-
ства клиентов на фондовом рынке.

В 1933 году был принят Закон Гласса- Стиголла, 
цель которого состояла в том, чтобы разделить 
коммерческую и инвестиционно- банковскую де-
ятельность. До принятия закона банки могли на-
правлять средства розничных вкладчиков на спе-
кулятивные операции, осуществляя инвестирова-
ние на фондовых рынках. По мере роста доходно-
сти подобных операций, банки занимали все более 

крупные спекулятивные позиции, в конечном итоге 
подвергая риску средства вкладчиков.

Некоторые представители финансового сектора 
сочли положения закона Гласса- Стиголла жестки-
ми, и Конгресс в конечном итоге закон был отменен 
Конгрессом в 1999 году. Пришедший ему на сме-
ну закон Грэма- Лича- Блайли устранил разделение 
между инвестиционными и коммерческими бан-
ками, большинство крупных банков возобновили 
совместные инвестиционные и коммерческие бан-
ковские операции.

Инвестиционный банк является важным инстру-
ментом при построении отношений между компа-
нией и инвесторами, когда компания хочет прове-
сти ту или иную стратегическую финансовую опе-
рацию на рынке. Банк также может осуществлять 
самостоятельную деятельность на рынке, для это-
го в структуре инвестиционного банка может на-
ходиться хедж-фонд, проводящий сделки со сред-
ствами крупных институциональных клиентов 
на товарных и фондовых рынках.

Инвестиционный банк выступает в роли андер-
райтера в сделках IPO компаний, участвуя в покуп-
ке бумаг клиента на первичном рынке с целью их 
дальнейшей реализации.

Алгоритм андеррайтинга в процессе IPO пред-
ставлен на рисунке 1.

Завершение андеррайтинга

Постэмиссионная поддержка

Формирование реализуемой цены

Заключение договора о возмещении и формирование спреда

Заполнение документов для подачи регулятору 

Подбор списка первичных инвесторов

Выбор андеррайтера

Рис. 1. Алгоритм андеррайтинга в процессе IPO

Источник: составлено авторами.

Рис. 2. Общее количество IPO в США с 2000 по 2022 год

Источник: https://www.statista.com/statistics/270290/number-of-ipos-in-the-us-since-1999/
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Это упрощает привлечение капитала компани-
ей, т.к. она делегирует функцию реализации бумаг 
инвестиционному банкиру [3, c. 25].

Обращаясь к опыту США, отметим существен-
ный рост количества сделок IPO в 2021 году, в це-
лом динамика сделок отражена на рисунке 2.

На рост IPO в значительной степени повлиял 
значительный рост числа компаний по приобрете-

нию акций специального назначения (SPAC), кото-
рые стали публичными. В 2021 году в Соединенных 
Штатах было проведено 1035 первичных публич-
ных размещений акций (IPO). Однако в 2022 году 
число IPO сократилось до 181.

IPO может принести фирме миллиарды долла-
ров и часто приносит (рис. 3).

Рис. 3. Чистая прибыль Goldman Sachs (в млн долл. США)

Источник: Составлено авторами на основе данных https://www.macrotrends.net/stocks/charts/GS/goldman- sachs/net-income#:~: 
text=Goldman%20Sachs%20net%20income%20for%20the%20twelve%20months%20ending%20September, a%20137.25%25%20in-
crease%20from%202020

При детальном рассмотрении рисунков на про-
межутке 2016–2022 годов, на примере компании 
Goldman Sachs, отметим трендовую взаимосвязь 
между чистой прибылью одного из крупнейших ин-
вестиционных банков США и общим количеством 
IPO на американском рынке.

Однако публично торгуемые компании также 
сталкиваются с повышенными требованиями регу-
лирования и раскрытия информации. Выходящая 
на рынок компания выбирает предпочтительно круп-
ный инвестиционный банк, имеющий большой порт-
фель сделок подобного вида. Инвестиционный банк 
должен располагать внушительным списком инсти-
туциональных клиентов, которые смогут выкупить 
бумаги после первичного размещения. Таким обра-
зом происходит подбор вторичных андеррайтеров.

Андеррайтер помогает эмитенту в составлении 
формы S-1 SEC Form и в проведении оценки опера-
ционной, финансовой и инвестиционной деятель-
ности компании, помогает компании довести клю-
чевые показатели до минимально необходимого 
уровня [8].

Компания- эмитент покрывает все расходы инве-
стиционного банка по организации всех необходи-
мых для IPO процедур. Спред формируется из дис-
конта банка при покупке выпуска бумаг.

Банк и компания- эмитент согласуют цену разме-
щения и точное количество акций под размещение.

После IPO, андеррайтер обязан обеспечить вы-
соколиквидный рынок для торгов выпущенной бу-
маги, стабилизировать дисбалансы при торгах, 
обычно продолжительность такого периода состав-
ляет 25 дней.

После завершения «тихого периода» андер-
райтер складывает свои обязанности по стабили-

зации торгов, далее цена бумаги полностью зави-
сит от рыночных сил и сравнительной оценки цены 
и стоимости компании [7].

В процессе андеррайтинга банк будет реали-
зовывать подписанные акции с премией за риск 
по сравнению первоначальной ценой, поэтому ин-
вестиционный банк может получить прибыль. Не-
смотря на то, что финансовые аналитики на основе 
стоимостных моделей WACC и DCF рассчитывают 
наиболее справедливую цену акции, инвестицион-
ный банк может понести убытки, в случае перео-
ценки стоимости акции, в этом случае ему придет-
ся продать акции дешевле, чем он заплатил за них 
изначально.

В США и странах с развитой банковской систе-
мой вводятся новые технологии в деятельность ин-
вестиционного банкинга, например, использование 
технологий искусственного интеллекта, создание 
новых надстроек для общеизвестных пакетов дан-
ных Excel и MatLab, а также использование закры-
тых информационных баз с большим количеством 
информации о рынке, позволяющей актуализиро-
вать расчеты в реальном времени. Новации спо-
собствуют повышению производительности труда 
банковского сотрудника, а также точности модели-
рования рынков и его субъектов с целью проведе-
ния коммерчески успешных сделок.

На рынке инвестиционно- банковских услуг важ-
но делать акцент на устойчивость, гибкое управле-
ние рисками и применение новых цифровых про-
дуктов.

Характеристику инвестиционно- банковского 
ландшафта определяет повышенная волатиль-
ность финансовых рынков. Экономические коле-
бания и непредвиденные геополитические собы-
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тия нуждаются в правильном риск-менеджменте. 
Надежные стратегии страхования рисков и ди-
версификация остаются основополагающими для 
защиты инвестиционных портфелей. Темпы раз-
вития и внедрения технологий в инвестиционно- 
банковском секторе ускоряются. Финтех- 
партнерства, блокчейн- приложения и продвинутая 
аналитика могут влиять на изменение операцион-
ных моделей. Адаптация к этим инновациям имеет 
решающее значение для поддержания конкуренто-
способности и эффективности работы инвестици-
онного банкинга.

Способность подстраиваться к глобальной по-
литике, преодолевать проблемы, связанные с ко-
лебаниями валютных курсов –  основные навыки 
инвестиционного аналитика. Например, во время 
кризиса 2008 года Джейми Даймон, CEO JP Mor-
gan, провел успешные сделки по поглощению дру-
гих финансовых организаций с целью оздоровле-
ния их токсичных ипотечных активов.

Несомненной тенденцией на рынке инвестицион-
но- банковских услуг является ориентир на стра-
тегию ESG (экологических, социальных и управ-
ленческих решений). К примеру, программа банка 
Goldman Sachs. Банк в ряде программ по альтерна-
тивному управлению активами инвестирует в вен-
чурный капитал, управляемый расовыми меньшин-
ствами, а также вкладывается в проекты по разви-
тию производства водородного топлива.

По сравнению с американской практикой, рос-
сийский инвестиционный банкинг не имеет дли-
тельной истории. Российская индустрия инвести-
ционного банкинга не обладает богатым опытом 
управления менеджмента, а учитывая жесткое ре-
гулирование рынка ценных бумаг, российские ин-
вестбанки не могут обеспечивать такой спектр ус-
луг по секьюритизации.

Российские инвестиционные банки предлага-
ют широкий спектр схожих с американскими бан-
ками финансовых услуг, включая консультации 
по вопросам слияния и поглощения, андеррай-
тинг, торговлю ценными бумагами, управление ак-
тивами и финансовый консалтинг. Отечественный 
инвестиционно- банковский сектор в России регу-
лируется Банком России с целью обеспечения до-
бросовестной практики и стабильности рынка [5, 
c. 84].

Банки содействуют заключению операций 
с ценными бумагами на фондовых биржах, вы-
ступают в качестве посредников между покупа-
телями и продавцами, обеспечивают бесперебой-
ное проведение сделок. Банки также могут стать 
андеррайтерами новых выпусков акций, облига-
ций и других ценных бумаг. Они оценивают риск 
и определяют цену предложения, помогая компани-
ям привлекать капитал. Помощь инвестиционных 
банков заключается в управлении финансовыми 
рисками через предложение решений по хеджиро-
ванию от колебаний валютных курсов, изменений 
процентных ставок.

Инвестиционные банки в России управляют ин-
вестиционными портфелями частных лиц, учреж-

дений и корпораций. При помощи экспертных зна-
ний и грамотной аналитики в области управления 
различными классами активов инвестиционные 
банкиры способны максимизировать доходы кли-
ентов от размещения средств.

Количество действующих профессиональных 
участников российского рынка приведены в та-
блице 1.

Таблица 1. Сведения о профессиональных участниках 
российского фондового рынка по состоянию на 11.12.2023

Специализация Количество 
действующих 
на территории 

РФ, ед.

Доля от общего 
количества бан-

ков,%

Банки-дилеры 283 87

Банки-брокеры 255 78

Банки-депозитарии 254 77

Банки с услугой довери-
тельного управления

72 22

Источник: составлено авторами по данным ЦБ РФ.

Исходя из приведенных данных в таблице 1, 
можно сделать вывод о том, что доля банков, осу-
ществляющих услугу доверительного управле-
ния незначительна. Банку России следует сделать 
упор в развитии данного направления, что позво-
лит укрепить конкурентные позиции как отдельных 
банков, так и банковскую отрасли в целом.

Наиболее известными банками инвестиционной 
направленности в России являются ВТБ Капитал, 
Sberbank CIB, ФИННАМ.

Инвестиционные банки играют ключевую роль 
в привлечении инвестиций в российскую экономи-
ку. Задачи инвестбанков заключаются в консуль-
тации иностранных инвесторов для понимания 
рынка, нормативно- правовых аспектов и возмож-
ностей дальнейших действий. Последним извест-
ным примером является IPO компании Генетико, 
андеррайтером которой стал инвестиционное под-
разделение АЛОР. Компания разместила 10 млн 
акций по цене 17,88 руб лей за акцию (по данным 
Московской биржи).

В заключении отметим, что именно учет опы-
та и ошибок индустрии инвестиционного банкинга 
в США позволит построить устойчивую и стабильную 
банковскую систему в России, обеспечивающую воз-
можность быстрого привлечения капитала компани-
ями из различных отраслей путем секьюритизации 
капитала. Такая стратегия обеспечит возможность 
перехода от банковской системы финансирования 
бизнеса к системе рыночного (фондового) типа.
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The development of investment banking in Russia cannot take place 
without taking into account the experience of the United States of 
America, as a country with a developed banking infrastructure and 
a large volume of market transactions conducted with the participa-
tion of investment banks. In this article, the main functions of invest-
ment banks are considered and analyzed, and a simplified mecha-
nism of their work is considered. The role of new information tech-
nologies in the construction of accurate and complex financial mod-
els is noted. The main trends in the development of Russian invest-
ment banking in conditions of international isolation are considered.
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В настоящей статье рассматриваются наиболее яркие законо-
мерности развития банковских систем в разных странах, ко-
торые оказали серьезное влияние на формирование таксоно-
мии банковских институтов в контексте многомерного подхода 
к анализу. Авторы выделяют три важнейшие закономерности: 
усиление диверсификации банков под действием экономи-
ческого развития и потребностей экономических субъектов, 
переход от свободного банковского дела к регулируемому 
банкингу и усиление монетарного и пруденциального регули-
рования и, наконец, возникновение новых по виду и сущности 
банковских институтов в условиях технологических и социаль-
ных трансформаций в обществе. Кроме того, по видению ав-
торов, выявление закономерностей формирования банковских 
институтов и их типологии получает более выраженную аргу-
ментированность в случае применения к анализу банковской 
эволюции культурно- цивилизационного подхода, который по-
зволяет не только описать, но и в известной мере спрогнозиро-
вать дальнейшие изменения, касающиеся таксономии банков-
ских институтов и структуры банковских систем.

Ключевые слова: банковские системы, таксономия банков-
ских институтов, многомерный подход к анализу, культурно- 
цивилизационный подход, свободный банкинг, регулируемый 
банкинг, необанк, ESG-банкинг.

Развитие банковских систем –  глубоко разрабо-
танная тема экономических исследований. Вместе 
с тем, многомерный подход к изучению эволюции 
банковских институтов позволяет выявить новые 
грани и особенности этого процесса. Как правило, 
генеральная линия такого изучения выстраивает-
ся вокруг единой концепции банковского институ-
та и предполагает сглаживание отклонений от нее. 
Однако эволюция банков в широком спектре стран 
и с учетом большого числа факторов на самом де-
ле дает почву для обнаружения важных особенно-
стей, определивших множественность трактовок 
банковской деятельности и сложность современ-
ной таксономии банковских институтов.

R. Levine, A. Demirguc- Kunt, F. Mishkin, S. Eakins 
[10], [18], [20] отмечают, что на диверсифициро-
ванность институтов финансового рынка (соответ-
ственно, и на таксономию банковских институтов), 
в первую очередь, влияет уровень дохода в стране. 
Раздвигая рамки такого подхода, следует заметить 
ту закономерность, согласно которой усилению ди-
версификации банков способствует уровень эко-
номического развития и соответствующие ему по-
требности экономических субъектов в услугах фи-
нансового посредничества.

Важным фактором формирования таксономии 
банковских институтов оказываются особенно-
сти финансовой структуры экономики. Широкий 
спектр банковских институтов присутствует как 
в банковских, так и рыночных финансовых систе-
мах. В моделях финансовых систем банковского 
типа банки играют ведущую роль в мобилизации 
сбережений, распределении капитала, надзоре 
за инвестиционными решениями корпоративных 
менеджеров и предоставлении механизмов управ-
ления рисками. В рыночных моделях рынки цен-
ных бумаг вместе с банками разделяют эту роль 
в передаче сбережений фирмам, осуществлении 
корпоративного контроля и упрощении управле-
ния рисками. Это определяет появление в банков-
ских системах стран с рыночной моделью финан-
совой системы институтов типа инвестиционных 
банков и более широкого влияния парабанковских 
институтов. В таблице 1 представлены виды бан-
ков в некоторых странах, относящихся к разному 
уровню экономического развития и разному типу 
моделей финансирования экономики.

Развитые страны имеют более разнообразную 
структуру банковской системы, в которой просле-
живается отклик на специфический спрос со сто-
роны экономических субъектов. Об этом говорит 
наличие не только коммерческих банков, но и ин-
вестиционных банков, а также сберегательных 
банков и кредитно- сберегательных ассоциаций 1. 

1 Доля и вес коммерческих банков при этом преобладает. 
Так, в крупнейшей в мире БС США на 31.12.2022 функциониро-
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Углубление эволюции специализированных банков 
как дополнения к коммерческим и универсальным 
следует рассматривать прежде всего в логике эко-
номического развития: ипотечные, розничные, ин-
вестиционные, кастодиальные, торговые, клирин-
говые банки существенно дополняют институцио-
нальную систему финансового рынка, удовлетво-
ряя возрастающие потребности клиентов в специ-
ализированных услугах либо отвечая на необхо-
димость через специализацию достичь большей 
эффективности, а также устойчивости (не воспри-
имчивости к определенного рода рискам). Следу-
ет отметить культурно- цивилизационные особен-
ности Китая, которые привели к формированию 
особенных кластеров банковской системы, выпол-
няющих свои специфические задачи на местном 
уровне. Речь идет об уездных кооперативных бан-
ках и уездных кредитных кооперативах, играющих 
значительную роль в стимулировании экономиче-
ского развития сельской местности в Китае 1.

Таблица 1. Национальные таксономии банковских институтов

Страна Виды банков

США –  федеральные резервные банки (Fed)
–  национальные банки (national banks)
–  банки штатов (state banks)
–  коммерческие банки (сommercial banks)
–  инвестиционные банки (investment banks)
–  банковские холдинги (Bank Holding Companies)
–  иностранные банки (foreign banks)
–  кредитные союзы (сredit unions)
–  сберегательные банки (savings banks)
–  сберегательные учреждения (thrift institutions), 
кредитно- сберегательные ассоциации (saving and 
loan associations)

Герма-
ния

–  центральный банк (Bundesbank)
–  коммерческие банки (Kommerzbanks)
–  частные банки (Private banken)
–  кооперативные банки (Genossenschaftbaktn)
–  сберегательные банки (Sparkassen)
–  банки, работающие на рынке ценных бумаг 
(Wertpapierhandelsbanken)

Фран-
ция

–  центральный банк (Banque de France)
–  коммерческие банки (établissements de crédit 
agréés en qualité de banques)
–  корпоративно- инвестиционные банки (les banques 
d’investissement)
–  кооперативные банки (établissements de crédit 
agréés en qualité de banques mutualistes ou 
cooperatives)
–  муниципальные банки (Établissements de crédit 
agréés en qualité de caisses de crédit municipal)
–  сберегательные банки и пенсионные фонды 
(établissements de crédit agréés en quotité de caisses 
d’épargne et prévoyance)
–  специализированные финансовые компании, осу-
ществляющие банковские операции (Établissements 
de crédit agréés en qualité de sociétés financieres)

вало 4127 коммерческих банков и 289 сберегательных банков. 
См.: FDIC State Tables. –  URL: https://state- tables.fdic.gov/

1 по данным центрального банка Китая –  Народного банка 
Китая. –  URL: http://www.pbc.gov.cn/en/3688006/index.html

Страна Виды банков

Китай –  центральный банк (The People’s Bank of China) –  中
国人民银行
–  банки развития (policy banks): Agricultural 
Development Bank of China -中国农业银行, China 
Development Bank -国家开发银行, The Export- Import 
Bank of China –  中国进出口银行)
–  коммерческие банки –  是商业银行
–  уездные финансовые учреждения (农村金融机
构) –  уездные кооперативные банки, кредитные ко-
оперативы, сберегательные почтовые банки (small 
and medium- sized rural financial institutions (rural 
cooperative banks, rural credit cooperatives (RCCs), 
postal savings banks etc.)
–  иностранные банки (虽然外国银行)
–  небанковские финансовые институты, предо-
ставляющие банковские услуги (非银行金融机构): 
компании по управлению активами, лизинговые ком-
пании, брокерские компании, взаимные кооперати-
вы (Non-bank financial institutions: asset management 
companies, financial leasing companies, money 
brokerage firms, mutual cooperatives etc.)

Россия –  центральный банк (Банк России)
–  кредитные организации –  банки:
o  банки с базовой лицензией,
o  банки с универсальной лицензией
–  небанковские кредитные организации
–  дочерние кредитные организации иностранных 
банков (с российской лицензией)

Источник: составлено авторами по данным сайтов националь-
ных банковских регуляторов (на языке оригинала).

Не менее важной закономерностью, тесным об-
разом связанной с финансовым развитием и эво-
люцией финансовых систем, на которой следует 
заострить внимание, является переход от свобод-
ного банковского дела к регулируемому банкин-
гу и усиление монетарного и пруденциального ре-
гулирования. Вышеозначенный переход ознаме-
нован учреждением национальных эмиссионных 
банков и объясняет наличие в каждой стране цен-
трального банка или другого института выполня-
ющего функции эмиссионного банка. На рисунке 
1 представлены данные о создании центральных 
банков в разных странах.

Рис. 1. Создание центральных банков

Источник: составлено автором по данным [22], [20].

Эволюция свободного банкинга (free banking), 
последующий переход к регулируемому банкин-
гу (regulated banking) [22], к созданию централь-
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ных банков, наделение их полномочиями монетар-
ного регулирования и пруденциального надзора 
за деятельностью банковских институтов высту-
пили важной вехой в развитии банковских систем 
разных стран и возникновению новых видов бан-
ков. Формирование эталонной банковской систе-
мы в ее нынешнем виде двухуровневой системы 
также обязано экономическому развитию в связ-
ке с развитием технологий. Множество финансо-
вых потрясений XIX в. обозначили потребность 
в обеспечении устойчивости банковской системы 
и возможности кредитных учреждений покрывать 
возрастающий спрос бизнеса на все более широ-
кую линейку банковских продуктов. Волны инду-
стриальной революции, затронувшие страны ев-
ропейской цивилизации и Северной Америки, тре-
бовали финансирования крупных инвестиционных 
проектов. Масштабы отдельных банков и система 
частичного резервирования не позволяли рассчи-
тывать на автоматическое удовлетворение этих 
потребностей. Уже сложившийся к этому времени 
институт центрального банка помог решить дан-
ную проблему за счет развития функции кредито-
ра последней инстанции и принятия национальны-
ми банками на себя полномочий пруденциально-
го надзора. Большинство азиатских цивилизаций 
(относящихся к Азиатско- Тихоокеанскому региону), 
а также цивилизации Востока в XIX в. находились 
в кризисе или даже упадке (рассматривая, прежде 
всего, экономическую сторону их жизни). Поэтому 
происходящие изменения и новации, касающиеся 
финансовых систем, происходили в этих цивили-
зациях под сильным влиянием того, что случалось 
в Европе и Северной Америке.

Переход к регулируемому банкингу оказал и про-
должает оказывать глубокое воздействие на финан-
совое развитие экономик и эволюционные измене-
ния банковских систем. Соответственно, в банков-
ских системах в их современном представлении на-
ряду с центральным банком присутствуют кредит-
ные учреждения –  проводники денежно- кредитной 
политики центрального банка, предоставляющие 
полносервисный набор банковского обслуживания 
либо отдельный его блок. Важнейший срез таксо-
номии банковских институтов, предполагающий 
вычленение таких типов банков, как центральный 
банк, универсальный банк, специализированный 
банк, обязан различиям их операционных функций 
и опциональных масштабов деятельности. Форми-
рование в банковской практике множества видов 
специализированных банков –  ипотечных, рознич-
ных, инвестиционных, кастодиальных, торговых, 
клиринговых и др. –  продолжили логику операцио-
нальной специализации и поиска наиболее эффек-
тивных решений с точки зрения соответствия пас-
сивов и активов балансов банковских институтов. 
Требуемая для этого экономическая свобода была 
функцией эволюции европейской цивилизации и со-
ответствующей модели рыночной экономики, сфор-
мировавшейся к началу XX в.

Европейская модель оказала серьезное влия-
ние также на японскую цивилизацию, начавшую 

незадолго до этого свой процесс интеграции в об-
щемировую хозяйственную систему. Не случайно 
одну из широких моделей финансирования эконо-
мики –  основанную на банках –  принято называть 
германо- японской.

Можно заметить, что большинство современ-
ных трудов в области развития банковского де-
ла обходят важнейшие для эволюции банков-
ских институтов рамки, определяемые культурно- 
цивилизационным контекстом. Культурно- 
цивилизационный подход (КЦП), восходящий к ра-
ботам профессора С. Хангтингона, практически 
не применялся исследователями финансового раз-
вития. Известно, что С. Хангтингон структурировал 
идею выявления закономерностей долгосрочных 
изменений в обществах в привязке к совокупности 
таких культурно- цивилизационных характеристик 
как язык, история, религия, обычаи, институты, 
которые в уникальном сочетании задают несколь-
ко типов цивилизаций –  западную, индуистскую, 
исламскую, православную (русскую), китайскую, 
буддийскую, латиноамериканскую, японскую, аф-
риканскую [6]. Цивилизационные характеристики 
не обязательно порождали совершенно уникаль-
ные решения в развитии экономических институ-
тов и механизмов, однако могли вырабатывать ус-
ловия для формирования их особенностей. По на-
шим оценкам, это в том числе касается процессов 
становления и развития финансово- банковских 
институтов в странах и территориях, соответству-
ющих разным типам цивилизации. Подобное по-
нимание, согласно которому исторические осо-
бенности, религия, обычаи и другие культурно- 
цивилизационные факторы влияют на траектории 
эволюции экономических институтов применитель-
но к нашему предмету позволяет не только описать 
закономерности, влияющие на формирование бан-
ковских институтов и их типологию, но и в извест-
ной мере спрогнозировать дальнейшие изменения, 
которые могут происходить в будущем со структу-
рой банковских систем под влиянием множества 
факторов их развития.

Рассматривая вопросы развития банковско-
го дела, необходимо обратить внимание на ста-
новление институтов глобального финансово- 
банковского регулирования [5]. Безусловно, такие 
события как создание в 1930 году Банка междуна-
родных расчетов и ряда организаций в его структу-
ре, призванных способствовать развитию сотруд-
ничества и координации стратегий национальных 
центральных банков и других надзорных органов 
в области финансовой стабильности [7], оказа-
ли глубокое влияние на механизмы национально-
го банковского регулирования. Так, основанный 
в 1974 году, Базельский комитет по банковскому 
надзору (далее –  БКБН) ответственен за разработ-
ку глобальных стандартов регулирования для бан-
ков и обеспечение микро- и макропруденциального 
надзора. БКБН играет серьезную роль в формиро-
вании национального банковского законодатель-
ства стран –  участниц БКБН и тем самым создает 
предпосылки для возникновения в правовом поле 
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новых видов банковских организаций. Формирова-
ние данного института, с одной стороны, является 
ответом на усилившуюся турбулентность рынков 
и необходимость глобальной координации в обла-
сти решений, нацеленных на достижение финансо-
вой устойчивости, с другой, БКБН следует рассма-
тривать как институт, продвигающий американо- 
европейскую модель регулирования и надзора, 
уделяющий недостаточно внимания возможностям 
формирования альтернативных институтов финан-
сового сектора, в частности, исламских банков.

Международные, наднациональные и нацио-
нальные банковские регуляторы, усиливая меха-
низмы пруденциального регулирования после че-
реды крупных финансовых кризисов (особенно 
после глобального финансового кризиса 2008 го-
да), сопровождающихся крахом крупнейших бан-
ков, ввели и развивают систему пропорциональ-
ного регулирования, систему «опорных» банков, 
проводников денежно- кредитной политики. Дея-
тельность этих банков подвергается пристально-
му вниманию, к ним предъявляются дополнитель-
ные надзорные требования, они обладают некими 
преференциями и доступом к механизмам сана-
ции. В этой связи возникли понятия «глобально 
значимый» «системно значимый», «менее значи-
мый» банк, к которым применяются различные 
надзорные требования по достаточности капитала 
и устойчивости к рискам. Новация XXI века в ча-
сти пропорционального регулирования и разде-
ления банков на системно значимые (далее –  SIs) 
и менее значимые (далее –  LSIs), предложенного 
БКБН, также обязано фактору экономического раз-
вития в совокупности с финансовым. В результате 
в национальных законодательствах сформирова-
ны правовые основы, определяющие многокрите-
риальные механизмы отбора системно значимых 
банков. По данным Европейского центрального 
банка на территории ЕС на 01.01.2023 действова-
ло 113 SIs и 2 192 LSIs 1. Большое число SIs при-
ходится на Францию и Италию [12]. Наибольшее 
число LSIs функционирует в Германии. На рисунке 
2 представлено количественное распределение SIs 
и LSIs в разрезе стран ЕС.
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Рис. 2. Распределение SIs LSIs по странам, 
в зависимости от совокупных активов

Источник: составлено авторами по данным ЕЦБ.

Важно заметить, что согласно рекомендациям 
БКБН на системно значимые банки должно прихо-
диться более 60% в совокупном капитале и сово-
купных активах национальной банковской систе-

1 На консолидированном уровне.

мы [12]. В разных странах доля колеблется от 60% 
(Люксембург) до 95% (Франция) [13].

В российском банковском праве банки делятся 
на банки с базовой лицензией и с универсальной 
лицензией. В числе банков с универсальной лицен-
зией функционируют системно значимые кредит-
ные организации (СЗКО) 2. На долю данных инсти-
тутов в российской банковской системе приходит-
ся более 80% совокупных активов 3. На 1 декабря 
2023 г. в банковской системе действует: 224 банка 
с универсальной лицензией, 100 банков с базовой 
лицензией, 36 небанковских кредитных организа-
ций и 13 СЗКО среди универсальных банков 4.

После глобального финансового кризиса 
2008 года БКБН развил свой подход, введя поня-
тие глобальных системно значимых банков (далее- 
G-SIB) [8]. По данным Комитета по финансовой ста-
бильности по итогам 2022 года в перечень G-SIB 
включены 30 крупнейших банков [15], представля-
ющих следующие страны (табл. 2).

Таблица 2. 30 крупнейших банков стран по данным Комитета 
по финансовой стабильности по итогам 2022 года

Страны Наименование G-SIB

США JP Morgan Chase, Bank of America, Citigroup, 
Goldman Sachs, Bank of New York Mellon, 
Morgan Stanley, State Street, Wells Fargo

Великобри-
тания

HSBC, Barclays, Standard Chartered

ЕС BNP Paribas (Франция), Deutsche Bank (Герма-
ния), Credit Suisse (Швейцария), Groupe BPCE 
(Франция), Groupe Crédit Agricole (Фран-
ция), ING (Нидерланды), Santander (Испания), 
Société Générale (Франция), UBS (Швейца-
рия), UniCredit; (Италия)

Китай Industrial and Commercial Bank of China, 
Agricultural Bank of China, China Construction 
Bank, Bank of China

Япония Mitsubishi, UFJ FG, Sumitomo Mitsui FG

Канада Royal Bank of Canada, Toronto Dominion

География стран юрисдикции G-SIB и их концен-
трация проиллюстрирована на рисунке 3.

Вычленение данных институтов обязано их зна-
чению в мировой финансовой системе, неформаль-
ному следованию регуляторов принципу «слишком 
крупный, чтобы обанкротиться», наделению регу-
ляторов полномочиями на осуществление в их от-
ношении специальных мер поддержки, в частности 
спасение через механизм санации [9], а также фор-
мированию повышенных требований к капиталу. 
Концентрация G-SIB оказывает колоссальное вли-
яние на финансовое развитие территорий, где они 
располагаются.

2 Методология определения СЗКО изложена в Указания 
Банка России от 13.04.2021 № 5778-У «О методике определе-
ния системно значимых кредитных организаций». –  URL: www.
cbr.ru (дата обращения: 15.12.23).

3 По данным Банка России. Официальный сайт Банка Рос-
сии [Эл. ресурс]. –  URL: https://www.cbr.ru/ https://www.cbr.ru/

4 По данным официального сайта Банка России. –  URL: 
www.cbr.ru (дата обращения: 15.12.23).



№
 2

  2
02

4 
 [Ф

Ри
Б]

90

Рис. 3. География расположения глобальных системно- 
значимых банков

Источник: составлено авторами по данным Комитета по фи-
нансовой стабильности [15].

Продолжая рассматривать развитие механиз-
мов пруденциального надзора, важно отметить, 
что иногда банковские надзорные органы исполь-
зуют критерий размера. В этой связи интересен 
опыт Народного банка Китая, который для целей 
надзорной деятельности группирует коммерче-
ские банки по размеру малые банки (small- sized 
domestic banks) c совокупными активами менее 
300 млн юаней, средние банки (medium- sized do-
mestic banks) с размером активов от 300 млн юаней 
до 2 трлн юаней и крупные банки (large- sized do-
mestic banks) c совокупными активами свыше 2 тр-
лн юаней. В США ФРС выделяет крупные коммер-
ческие банки (large commercial banks) с размером 
активов свыше 300 млн долларов США. Отметим 
также опыт банковского регулятора ACPR во Фран-
ции, который в целях надзора консолидирует бан-
ковские институты с точки зрения их взаимного 
участия в капиталах и рассматривает банковские 
группы и соло банки.

Другое проявление надзорного фактора на фор-
мирование видов банков –  разделение традицион-
ных банковских рисков и рыночных рисков меж-
ду банковскими институтами на законодательном 
уровне. Проблема концентрации рыночных рисков 
сыграла не последнюю роль в формировании гло-
бального финансового кризиса 2008 и американ-
ского кризиса 1929 года. Это побудило финансовые 
регуляторы обратить особое внимание на управле-
ние рыночными рисками и ввести дифференциро-
ванный подход к достаточности капитала банков, 
имеющих дело с данными видами рисков, а в США 
и ряде других стран это привело к появлению тако-
го вида банков как инвестиционные банки.

В условиях глобализации и интернационализа-
ции экономик, национальные факторы пруденци-
ального регулирования, влияющие на таксономию 
банковских организаций, расширяются общеми-
ровыми устойчивыми трендами технологическо-
го развития, философией устойчивого развития. 
В то же время нарастает такое явление, как геоэко-
номическая фрагментация, затрагивающая новые 
ограничения в торговле, потоках капитала, труда 

и технологий между странами, а также проявляю-
щаяся в возрастании роли союзов и блоков: США 
и НАФТА, страны- участницы и кандидаты в ЕС, 
страны- участницы и кандидаты в БРИКС, страны- 
участницы ЕАЭС. Это определяет также форми-
рование консолидированных механизмов пруден-
циального надзора и монетарного регулирования 
в отдельных регионах. С созданием ЕС сложились 
особенные механизмы банковского регулирова-
ния и надзора в странах, входящих в Европейский 
банковский союз. Наблюдаются дискуссии относи-
тельно использования подобного опыта банковско-
го регулирования и надзора в странах, входящих 
в ЕАЭС и БРИКС, уже проводятся определенные 
мероприятия по финансовой интеграции с участи-
ем центральных банков стран- участниц [1].

В последние годы международные и националь-
ные регуляторы активно стимулируют применение 
инноваций в банковском секторе [4]. В этой свя-
зи, еще одна выделяемая нами закономерность 
эволюции банковских институтов –  возникнове-
ние новых по виду и сущности банковских инсти-
тутов в условиях технологических и социальных 
трансформаций, отвечающая общественному за-
просу в призме культурно- цивилизационного раз-
вития. В деятельность банковских институтов глу-
боко проникла диджитализация. Технологические 
трансформации финансового сектора, взаимодей-
ствие традиционных банков с финтех- компаниями 
оказали серьезное влияние на структуру банков-
ского сектора и сформировали новый вид класси-
фикации банковских институтов –  цифровые бан-
ки, необанки и банковские экосистемы.

Миссия цифрового банковского обслуживания –  
персональные банковские услуги и продукты в ре-
жиме 24/7/365. Согласно многолетнему исследо-
ванию компании Kearny [17], организации, занима-
ющиеся цифровым банкингом в Европе, в период 
2011–2019 гг. привлекли более 15 млн клиентов, 
и в 2023 г. число клиентов может достичь 85 млн, 
что составит примерно 20% населения старше 
14 лет. Аналогичная тенденция наблюдается в Ве-
ликобритании, где цифровые банки почти утроили 
свою клиентскую базу с 2018 по 2019 г. Безуслов-
но, основные причины заключаются в снижении 
стоимости банковских услуг и повышении удоб-
ства.

Необанк –  это цифровой банк, который осущест-
вляет обслуживание клиентов через мобильные 
приложения и компьютерные платформы, или банк 
без филиальной сети, который предлагает свои ус-
луги удаленно через онлайн- банкинг и телефонный 
банкинг, а также может обеспечивать доступ че-
рез банкоматы. В международной практике [16] 
выделяют 4 модели цифрового банка: А –  цифро-
вой филиал банка, действующий под материнским 
брендом и лицензией, В –  финтех- продукт банка 
(онлайн приложения), предоставляющий цифро-
вые каналы обслуживания, С –  дочерняя финтех- 
компания, предоставляющая банковское обслу-
живание, D –  полностью цифровой банк. В зависи-
мости от бизнес- модели к настоящему временив 
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России [3] сложилось 5 типов цифровых банков: 
независимый стартап, который работает на лицен-
зии банка- партнера; финтех- продукт компании, ис-
пользующий либо лицензию банка- основателя, ли-
бо лицензию банка- партнера; цифровой филиал, 
использующий лицензию банка, филиалом кото-
рого является; цифровая небанковская кредитная 
организация, работающая на ограниченной лицен-
зии; полностью цифровой банк.

Топ-10 крупнейших в мире по капитализации 
необанков возглавляет английский Revolut со сто-
имостью $33 млрд (рис. 4).

Рис. 4.

Источник: Neobanks global market size 2021–2023/Statis-
ta. –  URL –  https://www.statista.com/statistics/1227990/market- 
valuation-of-leading- challenger-banks- worldwide/ [21]

Экосистема –  совокупность сервисов, в том чис-
ле платформенных решений, одной группы компа-
ний или компании и партнеров, позволяющих поль-
зователям получать широкий круг продуктов и ус-
луг в рамках единого бесшовного интегрирован-
ного процесса. Экосистема может включать в се-
бя закрытые и открытые платформы. Предлагае-
мая экосистемой линейка сервисов удовлетворяет 
большинство ежедневных потребностей клиента 
или выстроена вокруг одной или нескольких его 
базовых потребностей [2].

Межстрановой анализ показывает, что во мно-
гих странах финансовые, в т.ч. банковские, экоси-
стемы значительно расширяют возможности для 
кредиторов, заемщиков и поставщиков смежных 
услуг. Экосистемность в банковском бизнесе да-
ет географическое расширение и создает новые 
бизнес- модели и источники финансирования, соз-
дает удобную среду пользования для клиентов. 
Участие банковских институтов в финансовых эко-
системах позволяет сохранить доверие со стороны 
клиентов.

В эпоху, когда главным драйвером экономики 
является потребительский спрос, компании стре-
мятся удовлетворять как можно большее количе-
ство потребностей клиента. По мнению экспер-
тов компании McKinsey, эволюцию финансово- 
банковских экосистем ждет три этапа трансфор-
маций:

1) интеграция дополнительных услуг к суще-
ствующему ежедневному банкингу;

2) создание интегрированных полносервисных 
финансовых платформ;

3) экспансия в небанковский сектор.
Юридическая архитектура финансов- 

банковских экосистем может выстраиваться по мо-
дели «единая организация» или «много организа-
ций» [23]. Развитие банковских экосистем проис-
ходит не только в России (опыт ПАО Сбербанк, 
АО «Тинькофф Банка»), но и за рубежом. Напри-
мер, крупнейшие зарубежные банки считают себя 
уже не банками, а технологическими компаниями 
с банковскими лицензиями. Согласно специально-
му исследованию Агентства Insider Intelligence DIG-
ITAL BANKING ECOSYSTEM (2020) [11] лидерства 
в данном направлении достигли Citi (США), BBVA 
(Мексика), Goldman Sachs (США). В исследовании 
приняли участие банки и финтех- компании США, 
Великобритании, стран Евросоюза, Китая, Японии, 
Индии, России, стран Ближнего Востока, Африки 
и др. Странами- лидерами по созданию финансово- 
банковских экосистем являются –  США, Китай, Ве-
ликобритания.

Важным трендом развития общества в XXI веке 
выступают социальные трансформации, ассоции-
руемые с концепцией устойчивого развития. Вне-
дряемые повсеместно в философию деятельности 
организаций и институтов различных отраслей эко-
номики принципы ESG, позволяют выделить еще 
одно направление для таксономии банковских ин-
ститутов –  ESG-банкинг 1. На данный момент по-
ка нет единого мнения о понятии «ESG-банкинг». 
Интерес представляет определение, которое при-
ведено в исследовании «ESG-банкинг в России» 
[14]: «ESG-банкинг –  это концепция банковской 
деятельности, основанная на принципах экологи-
ческой, социальной и корпоративной ответствен-
ности в интересах текущего и будущих поколений, 
а также на практической реализации инициатив 
для достижения целей Устойчивого развития и дру-
гих общественно значимых ценностей». Продвиже-
ние принципов ESG –  важная часть государствен-
ной политики многих стран. Банковские институ-
ты активно создают новые банковские продукты 
и услуги, отвечающие принципам ESG. Согласно 
данным совместного исследовании компании «Де-
лойт» и Ассоциации банков России мировой рынок 
ESG-заимствований, представленный облигация-
ми и кредитами, в 2021 году оценивался в 730 млрд 
долларов США [14]. В России на момент исследо-
вания около 10% банков уже руководствовались 
принципами ESG в своей деятельности. Важно за-
метить, что в международной практике сложился 
устойчивый тренд, когда клиенты сознательно вы-

1 На данный момент пока нет единого мнения о понятии 
«ESG-банкинг». Интерес представляет определение, которое 
приведено в исследовании «ESG-банкинг в России: «ESG-
банкинг –  это концепция банковской деятельности, основан-
ная на принципах экологической, социальной и корпоративной 
ответственности в интересах текущего и будущих поколений, 
а также на практической реализации инициатив для достиже-
ния целей Устойчивого развития и других общественно значи-
мых ценностей».
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бирают банк для обслуживания, придерживающий-
ся принципов ESG [19].

Заключение

Эмпирический анализ эволюционного развития 
банковских систем разных стран в рамках пред-
принятого авторами многомерного подхода позво-
ляет не только объяснять сложность таксономии 
банковских институтов, но и выделять некоторые 
ключевые закономерности эволюции банковских 
институтов и их разнообразие. В целом, можно кон-
статировать, что выявленные в ходе исследования 
закономерности объясняют важные компоненты 
структуры банковских систем разных стран, сово-
купность банковских институтов и их таксономию. 
Важное место в анализе занимает учет культурно- 
цивилизационных факторов. Драйвером развития 
финансовых институтов, как цивилизационной ком-
поненты выступает общественный запрос. Во-пер-
вых, экономическое развитие и возрастающие по-
требности экономических субъектов определяют 
и объясняют усиление диверсификации современ-
ных банковских институтов в условиях конкуренции. 
Во-вторых, переход от свободного к регулируемому 
банкингу, объясняемый в исходных своих точках 
зрелостью европейской цивилизации, ведет к воз-
никновению центральных банков (или институтов, 
выполняющих аналогичные функции), ответствен-
ных за монетарную политику и пруденциальное 
регулирование. В свою очередь, эти институцио-
нальные изменения приводят к более позднему 
формированию и последующему усилению надна-
циональных и национальных механизмов монетар-
ного и пруденционального регулирования условиях 
кризисов и нестабильности. В-третьих, общемиро-
вые тренды цифровизации и устойчивого развития 
приводят к возникновению новых по виду и сущ-
ности банковских институтов в условиях указан-
ных изменений. Вышеназванные закономерности 
сыграли важную роль в формировании структуры 
банковских систем разных и во многом определяют 
современную таксономию банковских институтов 
и ее новейшие тенденции.
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This article examines the most striking patterns in the development 
of banking systems in different countries, which had a serious im-
pact on the formation of the taxonomy of banking institutions in the 
context of a multidimensional approach to analysis. The authors 
highlight three most important patterns: increased diversification of 
banks under the influence of economic development and the needs 
of economic entities, the transition from free banking to regulated 
banking and strengthening of monetary and prudential regulation 
and, finally, the emergence of banking institutions that are new in 
type and essence in the conditions of technological and social trans-
formations in society. In addition, according to the authors, the iden-
tification of patterns of formation of banking institutions and their 
typology receives more pronounced argumentation if a cultural- 
civilizational approach is applied to the analysis of banking evolu-
tion, which allows not only to describe, but also to a certain extent to 
predict further changes regarding the taxonomy of banking institu-
tions and the structure of banking systems.

Keywords: banking systems, taxonomy of banking institutions, 
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approach, free banking, regulated banking, neobank, ESG-bank-
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В работе представлены результаты разработки методоло-
гии исследования платежных инфраструктур, направленного 
на создание научного фундамента для решения практических 
задач формирования, функционирования и развития платеж-
ных инфраструктур. Основными элементами фундамента счи-
таются понятийный аппарат, обобщенная структура и функци-
онал платежных инфраструктур, их возможные конфигурации, 
а также модели функционирования. В работе рассматривают-
ся как вопросы организации, так и построения исследования. 
Ядром методологии является модель процесса исследования, 
основанного на применении к объекту исследования ряда 
подходов и методов: объектно- субъектного подхода к опи-
санию сущностей, метода структурного анализа, системного 
подхода к моделированию объектов (объекта исследования 
и его структурных элементов), метода процессного анализа 
и процессного подхода к анализу функционирования систем, 
а также сервисного подхода к анализу взаимодействия систем. 
В части формирования понятийного аппарата, методология ис-
пользует метод построения понятийных матриц, позволяющий 
систематизировать терминологию платежных инфраструктур 
и визуализировать связи между используемыми производны-
ми понятиями.

Ключевые слова: методология исследования, платежные 
инфраструктуры, принципы исследования, способы исследо-
вания, организация и проведение исследования, структурный 
подход, системный подход, процессный подход.

Статья подготовлена по результатам исследований, выполнен-
ных за счет бюджетных средств по государственному заданию 
Финансового университета при Правительстве Российской Фе-
дерации.

Введение

Платежные инфраструктуры являются важнейши-
ми объектами социальной и экономической инфра-
структуры государств, которые обеспечивают осу-
ществление переводов денежных средств в целях 
исполнения обязательств домохозяйств, компаний 
и государственных органов. Данное обстоятель-
ство определяет актуальность исследования пла-
тежных инфраструктур с целью создания научного 
фундамента для решения практических задач фор-
мирования, функционирования и развития инфра-
структур (проектирования и создания платежных 
инфраструктур; разработки показателей функци-
онирования; сравнения инфраструктур на основе 
показателей; выявления слабых и сильных сто-
рон платежных инфраструктур; принятие решений 
по оптимизации платежных инфраструктур и т.д.). 
Как следствие, актуальными становятся и вопросы 
методологии исследования платежных инфраструк-
тур, так как успех исследования во многом зави-
сит от выбранной методологии, которая может как 
способствовать, так и препятствовать получению 
качественных научных результатов.

В настоящей работе представлены результаты 
разработки методологии исследования платежных 
инфраструктур, направленной на создание науч-
ного фундамента для решения практических за-
дач формирования, функционирования и развития 
платежных инфраструктур. Основными элемента-
ми такого фундамента считаются понятийный аппа-
рат, обобщенная структура и функционал платеж-
ных инфраструктур, их возможные конфигурации, 
а также модели функционирования (как представ-
ляется, этого достаточно для развертывания работ 
по сбору и обработке статистических данных о пла-
тежных инфраструктурах с целью укрепления науч-
ного фундамента и решения практических задач). 
Хотя при разработке методологии учитывались во-
просы как организации, так и построения исследо-
вания, авторы не стали перегружать методологию 
организационными регламентами и сделали акцент 
на принципах и способах построения исследования. 
Ядром методологии стала разработка процесса ис-
следования, основанного на применении к объекту 
исследования (платежной инфраструктуре) ряда 
подходов и методов: объектно- субъектного подхода 
к описанию сущностей, метода структурного анали-
за объектов (как объекта исследования, так и его 
структурных элементов), системного подхода к мо-
делированию объектов, метода процессного анали-
за и процессного подхода к анализу функциониро-
вания систем, а также сервисного подхода к анали-
зу взаимодействия систем. В части формирования 
понятийного аппарата, методология использует ме-
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тод построения понятийных матриц, позволяющий 
систематизировать терминологию платежных ин-
фраструктур и визуализировать связи между ис-
пользуемыми производными понятиями.

Обзор литературы

Проблематика российской практики развития со-
временной платежной инфраструктуры изложена 
в статье М. А. Абрамовой с соавторами. Использо-
ваны методы систематизации, группировки, компа-
ративного и контент- анализа, анкетирования, метод 
квот [1]. Эволюция моделей платежной инфраструк-
туры представлена в работе Б. Бранди и Л. Дитрих. 
В исследовании применен формально- исторический 
подход, а также анализ временных и пространствен-
ных факторов ожидания стабильности стоимости де-
нег; проведено моделирование способов предостав-
ления платежной инфраструктуры на финансовых 
рынках [2]. К. Вестермайер исследовала вопросы 
цифровой трансформации финансовых транзакций, 
систематизировала научные подходы к исследова-
нию, используя методы эволюционного планирова-
ния, сопоставительно- институционального анализа 
применительно к платежной инфраструктуре [3]. 
Преимущества использования технологии блокчейн 
в платежной инфраструктуре освещены в докладе 
Всемирного банка. В работе использованы мето-
ды структурного анализа и синтеза применительно 
к управлению рисками расчетов и имплементации 
технологических новаций в платежной индустрии 
[4]. Дерри С., Робинсон Г., Деруддер Б. исследовали 
изменения инфраструктуры глобальных финансов, 
применен метод функционального анализа процес-
сов и субъектов инфраструктур в воспроизводстве 
международной финансовой системы, использован 
эмпирический метод исследования инновационных 
возможностей субъектов финансовых технологий 
и потенциальных барьеров на пути к технологиче-
скому прорыву [5]. Механизм применения элементов 
технологии распределенного реестра в банковском 
переводе денежных средств рассмотрен Л. Г. Ефи-
мовой. В исследовании использовались системно- 
структурный, диалектический, логический методы, 
индукция, дедукция, методы правового прогнозиро-
вания и правового моделирования и компаративи-
стский метод исследования [6]. В статье О. М. Коро-
бейниковой сформулированы общие задачи по вне-
дрению цифровых инноваций в национальную пла-
тежную систему. Исследование базируется на об-
щеметодологических научных принципах: единства 
теории и практики, конкретно- исторического подхо-
да, объективности, комплексности, системности [7]. 
В статье С. В. Криворучко, В. А. Лопатина, А. С. Не-
беры исследована трансформация инфраструктуры 
платежной отрасли в условиях перехода к цифровой 
экономике и рассмотрена обобщенная концепция 
цифровой трансформации системы как совокупности 
взаимосвязанных структурных элементов. Методо-
логической основой работы послужил обобщенный 
подход к цифровой трансформации, основанный 
на структурном анализе процесса трансформации 

инфраструктуры платежной отрасли и на струк-
турном моделировании цифрового сегмента пла-
тежной отрасли [8]. Закономерности и особенности 
эволюции финансовой инфраструктуры раскрыты 
в коллективной монографии под ред. К. В. Крини-
чанского. Авторы использовали общенаучные, эко-
номические, эконометрические, статистические ме-
тоды исследования, системный подход, структурно- 
функциональный, факторный анализ, сравнительный 
анализ, культурно- исторический и институциональ-
ный подходы к анализу экономических процессов 
[9]. Т. Куи с соавторами провел SWOT-анализ при-
менения традиционной системы передачи финан-
совых сообщений SWIFT в сравнении с системой 
на основе технологии распределенного реестра. При-
менены методы факторного анализа конкурентного 
окружения и стратегического планирования, в том 
числе метод сценариев, программно- целевой, ба-
лансовый, целевой методы, портфолио- анализ [10]. 
В статье Д. Родима- Тейлора и В. Гримза анализиру-
ются последние изменения в сфере международ-
ных денежных переводов через призму платежной 
инфраструктуры. Исследователи применили метод 
декомпозиции и формальный язык, выявили важные 
точки соприкосновения между различными путями 
денежных переводов и институтами и отобразили 
их пространственную конфигурацию и взаимосвязь 
[11]. Систематизированный обзор мировой платеж-
ной инфраструктуры представлен в книге П. А. Та-
марова. Исследователь описал методологические 
основы стандартов платежной инфраструктуры, 
используя методы структурного анализа, сравни-
тельного анализа, приемы отбора и анализа дан-
ных, метод декомпозиции структурной организации 
и функционала платежных систем [12]. Автор также 
проанализировал факторы, оказывающие влияние 
на перспективы развития российской платежной 
инфраструктуры. При определении методологии ис-
следования выбраны методы факторного анализа, 
включая определение взаимосвязей, анализ воз-
действия, сопоставление, оценку количественных 
показателей; описательный метод для выделения 
свой ств отдельных платежных сущностей [13]. Во-
просы правового регулирования ключевых междуна-
родных инфраструктур финансового рынка и субъ-
ектов платежной индустрии подробно рассмотрены 
в монографиях А. В. Шамраева, автор разработал 
методологию анализа технологических изменений 
в платежной индустрии [14]. Глубоко проработаны 
правовые аспекты использования цифровых и токе-
низированных активов на базе технологии распре-
деленного реестра, выпуска и обращения цифровых 
валют. В методологии исследования был применен 
метод системного анализа частно- правовых аспек-
тов международных финансовых отношений, принци-
пов и механизмов финансового регулирования [15].

Основные результаты

В основу разработки методологии исследования 
платежных инфраструктур были положены следу-
ющие требования к исследованию: а) объектом ис-
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следования являются платежные инфраструктуры; 
б) предметом исследования являются основные 
свой ства платежных инфраструктур (структурные, 
функциональные, конфигурационные и др.); в) це-
лью исследования является создание научного 
фундамента для решения задач формирования, 
функционирования и развития платежных инфра-
структур в составе: понятийный аппарат, структура 
и функционал платежных инфраструктур, основные 
конфигурации и модели. В рамках разработки ме-
тодологии было осуществлено:

1) разработка понятийного аппарата методоло-
гии исследования, включая уточнение терминов 
«методология исследования», «принципы иссле-
дования», «организация исследования» и др.;

2) выявление структуры и содержания методо-
логии исследования, включая структуру и содер-
жание отдельных элементов методологии;

3) разработка процесса исследования, основан-
ного на последовательном применении к объекту 
исследования подходящих подходов и методов.

Разработка понятийного аппарата методологии 
исследования

Разработка понятийного аппарата методологии ис-
следования прежде всего упирается в значение 
терминов «методология», «научное исследование» 
и «методология научного исследования», которые 
подходят для использования в настоящей работе. 
Отталкиваясь от словарных определений 1 терминов 
«методология» и «научное исследование» (методо-
логия как «система принципов и способов органи-
зации и построения теоретической и практической 
деятельности, а также учение об этой системе», 
научное исследование как «процесс выработки но-
вых научных знаний, один из видов познавательной 
деятельности») и учитывая, что для целей настоя-
щей работы актуальными являются только первые 
части приведенных определений, уточненное опре-
деление термина «методология» будет выглядеть 
как «система принципов и способов организации 
и построения теоретической и практической дея-
тельности», а термина «научное исследование» –  
как «процесс выработки новых научных знаний». 
Как следствие, уточненное значение термина «ме-
тодология научного исследования» можно сфор-
мулировать как «система принципов и способов 
организации и построения процесса научного ис-
следования» (в данном случае предполагается, что 
процесс научного исследования является разновид-
ностью теоретической и практической деятельно-
сти). Далее в настоящей работе термины «мето-
дология научного исследования» и «методология 
исследования» будут считаться эквивалентными, 
под исследованием будет подразумеваться иссле-
дование платежных инфраструктур, а под методо-
логией исследования –  методология исследования 
платежных инфраструктур.

1 Философский словарь / Под ред. И. Т. Фролова. –  7-е 
изд., перераб. и доп. –  Москва: Республика, 2001. –  719 с. –  IS-
BN 5-250-02742-3.

Для выявления структуры и содержания мето-
дологии исследования необходимо также уточнить 
термины «принципы исследования», «способы ис-
следования», «организация исследования» и «по-
строение исследования». В качестве отправной 
точки были использованы следующие словарные 
значения 2: а) принцип: основное, исходное положе-
ние какой- нибудь теории, учения, науки; руководя-
щее положение, установка в какой- нибудь деятель-
ности; б) способ: образ действий, прием осущест-
вления чего-нибудь; в) организовать: подготовить, 
наладить, объединить для какой-либо цели, упоря-
дочить что-нибудь; г) строить; создавать, ставить 
в ряд. В итоге для целей настоящей работы были 
выработаны следующие определения: а) принци-
пы исследования –  исходные утверждения, поло-
женные в основу исследования; б) способы иссле-
дования –  приемы осуществления исследования; 
в) построение исследования –  формирование ме-
ханизма исследования (точнее, механизма развер-
тывания процесса исследования); г) организация 
исследования –  подготовка и упорядочивание ре-
сурсов процесса формирования указанного меха-
низма. Заметим, что в данном случае под механиз-
мом развертывания процесса понимается систе-
ма в виде совокупности взаимосвязанных данных, 
правил (алгоритмов) и устройств, с помощью ко-
торой субъекты процесса разворачивают процесс 
(выполняют последовательность действий над объ-
ектами процесса) 3. При этом под ресурсами пони-
маются входы процесса формирования механиз-
ма развертывания (информационные, кадровые, 
материально- технические и др.).

Структура методологии исследования

Учитывая определение методологии исследова-
ния платежных инфраструктур (см. выше), струк-
турой методологии (на верхнем уровне) будет яв-
ляться структура системы принципов и способов 
организации и построения исследования. В связи 
с этим, выявить структуру методологии как систе-
мы (включая взаимные связи между структурными 
элементами) достаточно легко: на верхнем уровне 
структуру методологии можно представить в виде 
матрицы видов структурных элементов, строки ко-
торой можно обозначить как «принципы исследо-
вания» и «способы исследования», а столбцы как 
«организация исследования» и «построение иссле-
дования». В итоге структурные элементы методо-
логии получаем в виде четырех квадрантов матри-
цы (каждый квадрант относится к отдельному виду 
структурных элементов): а) принципы организации 
исследования; б) принципы построения исследова-

2 Лопатин В. В., Лопатина Л. Е. Толковый словарь современ-
ного русского языка / В. В. Лопатин, Л. Е. Лопатина. –  М.: Эксмо, 
2008. –  928 с. –  (Библиотека словарей). (При наличии несколь-
ких значений каждого слова, выбирались значения, подходя-
щие для применения к процессу исследования).

3 См., например, Лопатин В. А. Пути, возможности и спосо-
бы повышения уровня Straight Through Processing (STP) про-
цессов банка / Банковское дело –  2019. –  № 3. –  с. 44.
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ния; в) способы организации исследования; г) спо-
собы построения исследования (рис. 1).

Рис. 1. Матрица видов структурных элементов 
методологии исследования платежных инфраструктур 

(стрелками показаны взаимосвязи между видами 
структурных элементов)

На рисунке также показаны взаимосвязи меж-
ду квадрантами (видами структурных элементов), 
наличие которых можно обосновать исходя из сле-
дующих очевидных соображений.

1. Так как принципы являются исходными утвер-
ждениями, они на всех этапах исследования (ор-
ганизация, проведение) должны быть согласова-
ны с соответствующими способами исследования. 
То есть, от выбранных принципов организации 
(проведения) исследования будет зависеть выбор 
способов организации (проведения) исследования, 
а от планируемых способов организации (проведе-
ния) исследования будет зависеть выбор принци-
пов организации (проведения) исследования.

2. Так как на этапе организации исследования 
осуществляется подготовка ресурсов для форми-
рования механизма развертывания исследования 
(точнее, процесса исследования), данный этап дол-
жен быть согласован с этапом проведения иссле-
дования. То есть, от выбранных принципов (спо-
собов) организации исследования будет зависеть 
выбор принципов (способов) проведения иссле-
дования, а от планируемых принципов (способов) 
проведения исследования будет зависеть выбор 
принципов (способов) организации исследования.

3. Перечисленные выше взаимосвязи есте-
ственным образом определяют наличие взаимос-
вязей (как комбинаций из двух взаимосвязей) меж-
ду принципами организации исследования и спо-
собами проведения исследования, а также между 
способами организации исследования и принципа-
ми проведения исследования.

Выявление структурных элементов на более низ-
ких уровнях подразумевает более детальную струк-
туризацию каждого из элемента вышеприведенной 
матрицы. Учитывая содержание терминов «принци-
пы исследования», «способы исследования», «ор-
ганизация исследования» и «проведение исследо-
вания», получим следующие структурные элементы.

1. Исходные положения, на которых строится 
подготовка ресурсов для формирования механиз-
ма развертывания процесса исследования. К ним 
можно отнести: принципы выделения ресурсов, 
принципы подготовки ресурсов, принципы форми-
рования исследовательских команд, принципиаль-
ные ограничения в отношении ресурсов и др.

2. Приемы осуществления действий по подготов-
ке ресурсов для формирования механизма развер-
тывания процесса исследования. К ним можно от-
нести приемы: обеспечения доступа к источникам 
данных, издания регламентов (сборников правил), 
поставки необходимых сервисов и оборудования, 
формирования исследовательских команд и т.п.

3. Исходные положения, на которых строится 
формирование механизма развертывания процес-
са исследования. К ним можно отнести следующие 
исходные положения: принципы отчетности, прин-
ципы назначения на роли, принципы построения 
моделей, принципы формирования входов и выхо-
дов процесса исследования, принципы формирова-
ния правил, принципы формирования программно- 
аппаратных комплексов и т.п.

4. Приемы формирования механизма разверты-
вания процесса исследования. К ним можно отне-
сти приемы: построения workflow- модели процесса, 
определения входов (ресурсов) и выходов (продук-
тов) процесса исследования, формирования пра-
вил исследования, определения ролей субъектов 
процесса, формирования программно- аппаратных 
комплексов и т.п.

Модель процесса исследования

Примерная модель процесса исследования пока-
зана на рис. 2. Модель включает следующие эта-
пы процесса: 1) выявление и уточнение понятий 
(на основе собираемой информации); 2) форми-
рование матриц производных- производящих по-
нятий (на основе выявления и уточнения понятий 
и при использовании метода формирование матриц 
производных- производящих понятий); 3) структури-
зация предметной области на основе уточненных 
понятий (используется метод структурного анализа 
и матрицы производных- производящих понятий); 
4) выявление систем и иерархии систем (применя-
ется системный подход); 5) в рамках исследования 
функционирования систем выделяются процессы 
и структура процессов (применяется метод про-
цессного анализа); 6) на основе структуры процес-
сов осуществляются три действия: а) выделение 
сервисных процессов; б) выделение структуры об-
служивающих систем платежной инфраструктуры 
(так как механизмы развертывания процессов фак-
тически являются обслуживающими системами); 
в) выявляется функционал механизмов разверты-
вания процессов, который фактически является 
функционалом обслуживающих систем платежной 
инфраструктуры; 7) в рамках исследования взаи-
модействия систем, осуществляется выделение 
конфигураций и инфраструктурных цепочек; 8) в 
рамках инфраструктурных цепочек выделяются па-
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ры обслуживаемых и обслуживающих систем; 9) в 
рамках обслуживаемых и обслуживающих систем 
выявляются возможные запросы сервисов со сто-
роны обслуживаемых систем и возможности по по-
ставке сервисов со стороны обслуживающих систем 
(применяется сервисный подход к взаимодействию 
систем); 10) на основе информации о сервисах стро-
ится сервисная модель функционирования платеж-

ной инфраструктуры. К продуктам на выходе про-
цесса относятся: понятийный аппарат, структура 
и функционал платежной инфраструктуры, вари-
анты конфигурации и сервисная модель функцио-
нирования платежной инфраструктуры (некоторые 
действия и результаты, предусмотренные методо-
логией исследования, в рамках примерной модели 
процесса исследования могут быть не отражены).

Рис. 2. Примерная модель процесса исследования (светло- серым цветом выделены действия в рамках процесса, 
темно- серым –  продукты на выходе процесса)
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Подходы и методы исследования

Среди всех подходов и методов, которые исполь-
зуются на разных стадиях процесса исследования, 
выделим следующие основные подходы и методы 
исследования (в связи с отсутствием однозначного 
описания в литературе, приводится авторское опи-
сание подходов и методов).

1. Объектно- субъектный подход к описанию 
сущностей, в соответствии с которым: а) вводят-
ся категории объектов и субъектов; б) любая сущ-
ность, обозначаемая существительным (включая 
отглагольные существительные), относится к ка-
тегории объектов; в) все объекты разделяются 
на материальные и нематериальные (воображае-
мые) объекты; нематериальные (воображаемые) 
объекты используются для моделирования строе-
ния и поведения материальных объектов; г) среди 
объектов выделяются объекты, способные совер-
шать действия над другими объектами; такие объ-
екты относятся к категории субъектов; д) результа-
том совершения субъектом действия над объектом 
считается изменение состояния объекта. В рамках 
методологии исследования все субъекты разделя-
ются на нецифровых и цифровых субъектов, при-
чем под цифровыми субъектами понимаются циф-
ровые программно- аппаратные комплексы, спо-
собные самостоятельно (без использования труда 
человека) осуществлять действия над объектами 
в соответствии с заложенными в них алгоритма-
ми. При этом среди цифровых субъектов выделя-
ется множество цифровых двой ников нецифровых 
субъектов, которые в заданных пределах и ситуа-
циях способны заменять нецифровых субъектов. 
В рамках методологии исследования платежных 
инфраструктур объектно- субъектный подход к опи-
санию сущностей применяется в случаях, когда не-
обходимо выделить субъектов платежных инфра-
структур и связанные с ними структурные элемен-
ты. Подход может применяться на разных этапах 
процесса исследования, но чаще всего он исполь-
зуется совместно с методом процессного анализа, 
когда из всех объектов необходимо выделить субъ-
ектов того или иного процесса (в том числе, цифро-
вых субъектов, включая цифровых двой ников нец-
ифровых субъектов).

2. Метод структурного анализа объектов, с по-
мощью которого: а) любой объект можно декомпо-
зировать на структурные элементы и связи между 
ними (которые также относятся к категории объ-
ектов); б) декомпозицию объекта можно осуще-
ствить разными способами, в результате чего мож-
но получить разный состав структурных элемен-
тов и связей между ними; в) декомпозицию мож-
но осуществить в отношении структурных элемен-
тов объекта и связей между ними; д) посредством 
многоуровневой декомпозиции моно выявить ие-
рархические отношения между структурными эле-
ментами, под которыми понимаются отношения 
подчинения, вхождения в состав, наследования 
признаков и т.п.; иерархические отношения между 
структурными элементами также относятся к кате-

гории объектов. В рамках методологии исследова-
ния платежных инфраструктур метод структурного 
анализа применяется в случаях, когда необходи-
мо выявить строение внутренней среды объектов 
платежной инфраструктуры и объектов, входящих 
в состав таких объектов. Также метод применяет-
ся на этапе формирования понятийного аппарата, 
когда структуризация предметной области помо-
гает определиться с иерархией понятий, структу-
рировать содержание при определении термина, 
уточнить значение термина посредством анализа 
структурных элементов определяемого объекта 
и т.п. В рамках примерной модели процесса иссле-
дования, метод структурного анализа применяется 
на этапе структуризации предметной области.

3. Системный подход к моделированию объек-
тов, в соответствии с которым: а) вводится кате-
гория систем; б) если объект можно представить 
в виде совокупности структурных элементов и свя-
зей между ними, для которой можно определить 
границу с внешней средой и обосновать наличие 
свой ства эмерджентности 1, то такой объект отно-
сится к категории систем; в) наоборот, если объ-
ект относится к категории систем (считается систе-
мой), то его можно представить в виде совокупно-
сти структурных элементов и связей между ними, 
для которой можно определить границу с внешней 
средой и обосновать наличие свой ства эмерджент-
ности; г) объект как систему можно представить 
в виде совокупности взаимосвязанных подчинен-
ных систем, применяя в отношении объекта метод 
структурного анализа; д) последовательно приме-
няя метод структурного анализа в отношении под-
чиненных систем, объект как систему можно пред-
ставить в виде иерархии подчиненных систем. Си-
стемный подход к описанию и анализу объектов 
позволяет: а) исследовать свой ства объектов кате-
гории систем посредством анализа свой ств струк-
турных элементов систем и связей между ними; 
б) выявлять сильные (слабые) стороны объектов 
категории систем с точки зрения предъявляемых 
к ним требований посредством выявления силь-
ных (слабых) сторон структурных элементов си-
стем и связей между ними; в) совершенствовать 
(трансформировать) объекты категории систем 
с точки зрения предъявляемых к ним требований 
посредством совершенствования (трансформации) 
структурных элементов систем и связей между ни-
ми. В рамках методологии исследования платеж-
ных систем, системный подход к моделированию 
объектов применяется в случаях, когда содержа-
ние того или иного объекта необходимо раскрыть 
как объекта категории систем. В частности, это от-
носится к основным объектам платежной инфра-
структуры, обслуживающим системам платежной 
инфраструктуры, механизмам развертывания про-
цессов платежной инфраструктуры, к системам 
правил механизма развертывания процессов и т.д. 

1 Под эмерджентностью понимают: а) наличие у системы 
свой ств, не присущих её компонентам по отдельности; и/или 
б) несводимость свой ств системы к сумме свой ств её компо-
нентов. –  URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/Эмерджентность
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В рамках примерной модели процесса исследова-
ния, системный подход применяется на этапе вы-
явления систем и иерархии систем.

4. Метод процессного анализа, в соответствии 
с которым: а) вводятся категории процессов и ме-
ханизмов развертывания процессов; б) любой объ-
ект в виде совокупности связанных действий не-
которых субъектов (субъектов процесса), которая 
преобразует одни объекты (входы процесса) в дру-
гие объекты (выходы процесса) с помощью третьих 
объектов (инструментов процесса) относится к ка-
тегории процессов; в) последовательное выпол-
нение субъектами процесса совокупности связан-
ных действий рассматривается как развертывание 
процесса; г) совокупность инструментов процесса 
и связей между ними относится к категории меха-
низмов развертывания процессов. В рамках мето-
да процессного анализа объект категории процес-
сов может иметь разные интерпретации, а термин 
«процесс» –  разные определения: а) процесс как 
специфический вид движения в виде осуществле-
ния в реальном времени совокупности связанных 
действий субъектов над объектами и изменения 
состояний объектов; б) процесс как модель (ша-
блон) такого движения в виде формального описа-
ния воображаемого выполнения совокупности свя-
занных действий субъектов над объектами и изме-
нения состояний объектов; в) процесс как объект 
категории систем, в рамках которого может фор-
мироваться (реально осуществляться или вообра-
жаться) такое движение. Последнее утверждение 
строится на очевидном факте, что совокупность 
структурных элементов объекта категории про-
цессов (субъекты, объекты, действия субъектов, 
состояния объектов, инструменты и механизм раз-
вертывания процесса) и связей между ними имеет 
границу с внешней средой и обладает свой ством 
эмерджентности. В рамках методологии исследо-
вания платежных инфраструктур метод процесс-
ного анализа применяется в случаях, когда тот или 
иной объект платежной инфраструктуры необходи-
мо раскрыть как процесс и выявить механизм раз-
вертывания процесса. В рамках примерной модели 
процесса исследования метод применяется на эта-
пе выявления процессов и структуры процессов. 
Заметим, что данный метод положен в основу про-
цессного подхода к функционированию платежных 
инфраструктур как открытых систем.

5. Процессный подход к функционированию от-
крытых систем, в соответствии с которым: а) опре-
деляются объекты, поступающие в открытую систе-
му из внешней среды (входы системы) и исходящие 
из системы во внешнюю среду (выходы системы); 
б) осуществляется декомпозиция системы (точнее, 
декомпозиция совокупности структурных элемен-
тов системы и связей между ними) на процессы 
системы (точнее, на объекты категории процес-
сов) и связи между ними; в) декомпозиция осуще-
ствляется так, чтобы каждый вход (выход) системы 
стал входом (выходом) хотя бы одного процесса; 
г) функционирование системы рассматривается 
как развертывание совокупности взаимосвязан-

ных процессов системы; д) чем более детальной 
является декомпозиция системы на совокупность 
взаимосвязанных процессов системы, тем более 
детальным может быть рассмотрение вопросов 
функционирования системы. В рамках методоло-
гии исследования платежных систем, данный под-
ход применяется при анализе функционирования 
платежных инфраструктур и их подсистем, а также 
при формировании определений в отношении объ-
ектов платежной инфраструктуры (если использо-
вание термина «система» может повысить про-
зрачность и/или точность определения). В рамках 
примерной модели процесса исследования подход 
применяется на этапе исследования функциониро-
вания систем (на рисунке 2 не отражено).

6. Сервисный подход к моделированию взаи-
модействия обслуживаемых и обслуживающих 
систем, в соответствии с которым: а) вводится 
категория сервисов; б) механизмы развертыва-
ния процессов обслуживающих систем (сервис-
ных процессов) относятся к категории сервисов; 
в) взаимодействие обслуживаемых и обслужива-
ющих систем рассматривается как поток запро-
сов сервисов со стороны обслуживаемых систем 
и встречный поток предоставляемых сервисов 
со стороны обслуживающих систем; г) запрос 
сервиса заключается в запуске механизма раз-
вертывания сервисного процесса в рамках функ-
ционирования механизма развертывания одного 
из процессов обслуживаемой системы; д) пре-
доставление сервиса заключается в выполнении 
сервисного процесса как фрагмента процесса 
обслуживаемой системы. В рамках методологии 
исследования платежных инфраструктур, подход 
применяется при рассмотрении взаимодействия 
систем платежной инфраструктуры между собой 
и с внешними системами. В частности, подход по-
зволяет: а) качественно оценивать уровень зави-
симости функционирования той или иной системы 
от доступности сервисов других систем; б) выяв-
лять дефицитные и избыточные сервисы; в) ана-
лизировать цепочки взаимодействующих систем 
и выявлять в рамках цепочек уровни систем пла-
тежной инфраструктуры. В рамках примерной мо-
дели процесса исследования, сервисный подход 
применяется на этапе выявления запросов и по-
ставки сервисов.

7. Метод структурно- матричного анализа поня-
тий, производных от других понятий (производя-
щих понятий). Метод позволяет прояснять содер-
жание производных понятий посредством выявле-
ния содержания производящих понятий и произво-
дящих признаков, если содержание производящих 
понятий и признаков может быть заимствовано 
из литературы либо установлено в ходе исследова-
ния. Метод основан на создании матрицы связан-
ных производных- производящих понятий, элемен-
ты которой связаны между собой производящими 
признаками. В частности, при применении данно-
го метода к понятию «трансграничная платежная 
инфраструктура» создается одномерная матрица 
связанных производных- производящих понятий, 
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в которой производное понятие «трансграничная 
платежная инфраструктура» связано произво-
дящим признаком «трансграничный» с произво-
дящим понятием «платежная инфраструктура», 
а производное понятие «платежная инфраструк-
тура» –  производящим признаком «платежный» 
с производящим понятием «инфраструктура» 
(рис. 3А) В случае производных понятий, образо-
ванных с помощью двух независимых групп произ-
водящих признаков, создается двумерная матри-
ца связанных производных- производящих поня-
тий. В частности, при применении метода к поня-
тию «трансграничная платежная инфраструктура 
на основе технологии распределенного реестра», 
используется группа из производящих признаков 
«трансграничный» и «платежный», а также груп-
па из одного производящего признака «на основе 
технологии распределенного реестра». В резуль-
тате данное производное понятие связывается 
производящим признаком «на основе технологии 
распределенного реестра» с производящим поня-
тием «трансграничная платежная инфраструкту-
ра», а производные понятия «платежная инфра-
структура на основе технологии распределенного 
реестра» и «инфраструктура на основе технологии 
распределенного реестра» связываются с помо-
щью того же производного признака с понятиями 
«платежная инфраструктура» и «инфраструкту-
ра» (рис. 3Б). Заметим, что анализ матриц связан-
ных производных- производящих понятий, в том 
числе, способствуют выявлению промежуточных 
строк и/или столбцов матриц. В частности, в отно-
шении рассмотренной выше двумерной матрицы 
можно обосновать введение новой строки в связи 
с добавлением во вторую группу производящего 
признака «на основе технологии обработки дан-
ных» (рис. 3В). Заметим, что такое обоснование 
основано на предположении, что понятие «техно-
логия обработки данных» является производящим 
понятием для понятия «технология распределен-
ной обработки распределенной совокупности мас-
сивов данных», которое в свою очередь является 
производящим понятием для понятия «технология 
распределенного реестра». В рамках методоло-
гии исследования платежной инфраструктуры, ме-
тод применяется при формировании понятийно-
го аппарата платежной инфраструктуры: а) с це-
лью визуализации множества производных поня-
тий, связующих признаков и зависимостей между 
понятиями; б) с целью выявления новых призна-
ков, уточняющих зависимости между связанными 
производными- производящими понятиями. В рам-
ках примерной модели процесса исследования 
метод применяется на этапе построения матриц 
производно- производящих понятий.

Рис. 3А. Одномерная матрица производно- 
производящих понятий

Рис. 3Б. Двумерная матрица производно- 
производящих понятий

Рис. 3В. Расширенная двумерная матрица производно- 
производящих понятий
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METHODOLOGY FOR RESEARCHING PAYMENT 
INFRASTRUCTURES 1

Akulinkin S. S., Krivoruchko S. V., Lopatin V. A.
Financial University under the Government of the Russian Federation, Chamber 
of Commerce and Industry of the Russian Federation, National Financial Mar-
ket Council

The paper presents the results of developing a methodology for 
researching payment infrastructures, aimed at creating a scientific 
foundation for solving practical problems of the formation, operation 
and development of payment infrastructures. The main elements of 
the foundation are the conceptual apparatus, the generalized struc-
ture and functionality of payment infrastructures, their possible con-
figurations, as well as models of infrastructure functioning. The work 

1 The article was prepared based on the results of research car-
ried out at the expense of budgetary funds under the state assign-
ment of the Financial University under the Government of the Rus-
sian Federation.

examines both the organization and construction of the study. The 
core of the methodology is a model of the research process, based 
on the application of a number of approaches and methods to the 
object of study: the object- subject approach to the description of 
entities, the method of structural analysis, the systematic approach 
to modeling objects (the object of study and its structural elements), 
the method of process analysis and the process approach to the 
analysis of the functioning of systems, as well as a service approach 
to the analysis of the interaction of systems. In terms of the forma-
tion of the conceptual apparatus, the methodology uses the method 
of constructing conceptual matrices, which allows us to systematize 
the terminology of payment infrastructures and visualize the con-
nections between the derived concepts used.

Keywords: research methodology, payment infrastructures, prin-
ciples of research, methods of research, organization of research, 
conducting research, structural approach, system approach, pro-
cess approach.
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Риски децентрализованных финансов в проекции финансовой стабильности

Луняков Олег Владимирович,
д.э.н., доцент, проф. кафедры банковского дела 
и монетарного регулирования Финансового университета при 
Правительстве Российской Федерации
E-mail: OVLunyakov@fa.ru

В статье обобщаются риски, свой ственные сфере децентра-
лизованных финансов (DeFi) в аспекте их воздействия на фи-
нансовую стабильность в экономике. Цель статьи состоит 
в выделении системных финансовых рисков, которые могут 
быть усилены через взаимодействие сферы традиционных фи-
нансов (TradiFi) и DeFi. В качестве канала трансмиссии рисков 
DeFi в сферу TradiFi рассматривается предрасположенность 
(«открытость») банков к криптоактивам и связанным с ними 
продуктов и компаний. Сделан вывод, что банки потенциально 
могут столкнуться с более высоким уровнем кредитного, ры-
ночного и риска ликвидности по инвестиционным, кредитным 
операциям. Кроме этого, возможная интеграция экосистем 
банков к экосистемам DeFi может сопровождаться усилением 
технологических, операционных, репутационных рисков и ри-
сков отмывания денег, финансирования терроризма.

Ключевые слова: децентрализованные финансы (DeFi), тра-
диционные финансы (TradiFi), финансовая стабильность, бан-
ки, кредитный риск, рыночный риск, риск ликвидности.

Подготовлено по результатам исследований, выполненных 
за счет бюджетных средств по государственному заданию Фи-
нансовому университету при Правительстве Российской Феде-
рации на 2024 год.

Развитие сферы децентрализованных финансов 
(DeFi) открывает новые возможности для экономи-
ческих агентов по инвестированию средств, при-
влечению займов, в том числе на развитие бизнеса, 
страхованию услуг, управлению активами. Отличи-
тельная особенность данной сферы состоит в том, 
что оказание услуг в DeFi происходит без участия 
финансовых посредников или централизованных 
процессов, которые являются характерными для 
традиционного предоставления финансовых ус-
луг (TradiFi) [1]. Сервисы DeFi исключают необхо-
димость открытия банковского счета, заключения 
брокерских соглашений, прохождения обязатель-
ной процедуры персональной идентификации кли-
ента (KYC –  знай своего клиента). Они отличаются 
высокой скоростью, удобством, гибкостью, прием-
лемой стоимостью. Все эти характеристики форми-
руют устойчивый спрос на протоколы DeFi в сферах 
торговли криптоактивами, предоставления займов, 
размещения цифровых активов, обмена криптова-
люты на фиатную валюту и т.д.

Несмотря на то, что сфера DeFi пока не сопоста-
вима с традиционными финансовыми системами 
по обороту денежных средств (в эквиваленте), од-
нако перспективы и темпы ее развития вызывают 
все большие опасения со стороны национальных 
регуляторов. Риски, которые порождаются в сфере 
DeFi, могут выступать катализатором рисков для 
финансовой стабильности в экономике. Как отме-
чается в ряде исследований, возможными канала-
ми трансмиссии рисков для финансовой стабиль-
ности выступают: экспозиция («открытость») фи-
нансовых институтов к криптоактивам и связанным 
с ними продуктов, компаний, эффекты доверия, 
эффекты благосостояния, сфера платежей и рас-
четов [12]. Кроме этого, постепенно повышается 
уровень взаимосвязанности DeFi и TradiFi, проис-
ходят процессы интеграции TradiFi в контур серви-
сов DeFi. В связи с вышеизложенным возникает 
необходимость всестороннего изучения трансмис-
сии рисков для финансовой стабильности из сфе-
ры DeFi в традиционные финансовые системы.

Среди зарубежных ученых, которые в послед-
нее время исследовали вопросы идентификации 
рисков, связанных с DeFi, можно выделить С. Ара-
монте [3], С.-Т. Као [8], С. Каура [9], Клагес- Мундт 
[10], Т. Вейнгартнер [13], в «белой книге» Всемир-
ного экономического форума [7] и др.

В аналитическом докладе, посвященном вопро-
сам разработки политики в сфере регулирования 
сферы DeFi, который был представлен на Всемир-
ном экономическом форуме в 2021 году [7], выде-
лены категории и соответствующие им виды ри-
сков, в том числе, включая и финансовые риски 
(табл. 1).
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Таблица 1. Риски в сфере децентрализованных финансов

Категория  
риска

Виды рисков

Финансовые рыночный риск

риск контрагента (counterparty risk)

риск ликвидности

Технические транзакционный риск

риск смарт- контракта

риск майнера

риск оракула

Операционные риск, связанный с обслуживанием и обнов-
лением протокола

риски, связанные с изменением протокола 
блокчейна (форки)

риск скомпрометированности криптографи-
ческих ключей

риск утраты права голоса при управлении 
сообществом (governance mechanisms)

риск неполного возмещения потерь при раз-
решении споров (redress of disputes)

Соблюдение 
правовых норм

финансовые преступления

мошенничество и манипуляция рынком

регуляторный арбитраж

Возникающие 
(зарождаю-
щиеся)

динамическое взаимодействие (трансгра-
ничный характер реализации и неограничен-
ность направлений взаимодействия сервисов 
DeFi между собой и с сервисами традицион-
ных финансовых систем (TradiFi))

риск возникновения внезапных, масштабных 
негативных событий и «каскадов» (сниже-
ния) цен

Источник: [7].

В рамках текущего исследования остановимся 
более подробно на описании финансовых рисков. 
Согласно специального доклада Всемирного эко-
номического форума финансовые риски представ-
ляют собой уменьшение фондов средств вслед-
ствие (неблагоприятного) транзакционного поведе-
ния экономических агентов в отношении цифровых 
активов, используемых в сервисах DeFi.

Рыночный риск авторы связывают с возмож-
ностью снижения стоимости цифровых активов 
на протяжении определенного времени вследствие 
рыночных колебаний, новой информации или уни-
кального поведения трейдеров. Соответственно, 
под риском ликвидности понимается ситуация, 
когда экономические агенты сталкиваются с недо-
статочностью фондов средств или активов, чтобы 
реализовать стоимость цифрового финансового 
актива. С данной проблемой обычно сталкиваются 
заемщики, получающие криптозаймы, и трейдеры, 
играющие на понижение тогда, когда происходит 
ликвидация обеспечения. В результате реализован-
ный риск ликвидности может усиливать неэффек-
тивность рынка, «искажая» цены на криптоактивы.

Отдельного внимания заслуживает определе-
ние риска контрагента, под которым понимается 

возможность неисполнения контрагентом своих 
обязательств (дефолт) в отношении финансово-
го инструмента. Риск контрагента может включать 
в себя неспособность обслуживать ссудную задол-
женность (кредитный риск), а также расчетный 
риск (settlement risk), который связан с проблемами 
завершить транзакцию по поставке определенно-
го (цифрового) актива. Особенность расчетных ри-
сков состоит в том, что автоматическая реализация 
транзакций в сфере DeFi обеспечивается смарт- 
контрактами. Однако в условиях асимметрии ин-
формации и невысокой финансовой грамотности 
многие пользователи сервисов DeFi не понимают 
или не осознают не только результаты своих ин-
вестиционных решений, но и сам алгоритм, зало-
женный в смарт- контрактах, который невозможно 
оспорить в традиционной судебно- правовой систе-
ме.

В отношении кредитного риска следует отме-
тить, что криптозаймы в сфере DeFi в отличие 
от традиционного, например, банковского креди-
тования, потенциально могут закладывать более 
высокие риски. Это связано с действием ряда до-
полнительных факторов, которые имеют место 
в децентрализованных финансах, среди которых:
– более высокая волатильность стоимости обес-

печения;
– легкость и доступность использования «кре-

дитных плеч» по другим, некредитным опера-
циям, которые приводят к существенной недоо-
ценке потенциальных рисков с быстрой ликви-
дацией позиций вместе с обеспечением;

– алгоритмическое определение процентов 
по криптозаймам с учетом наличия рисков лик-
видности и рыночных рисков может приводить 
к сильным изменениям стоимости криптозай-
мов;

– отсутствие идентификационных данных о за-
емщиках, позволяющих системно формиро-
вать персонализированную кредитную исто-
рию, адекватно оценивать кредитоспособность 
заемщиков [7].
В ежеквартальном обзоре Банка международ-

ных расчетов под названием «Риски DeFi и иллю-
зия децентрализации» [3] авторы сосредоточили 
свое внимание лишь на описании отдельных видах 
рисков: кредитном риске, риске ликвидности, ры-
ночном риске. Особое внимание уделено кредитно-
му риску. И это не случайно. Кредитный риск может 
существенно усиливать процикличность на крипто-
валютных рынках. Дело в том, что сервисы DeFi 
предоставляют ряд возможностей, которые в со-
вокупности могут продуцировать высокие риски:
– сервисы позволяют использовать большую ве-

личину кредитных средств («кредитные пле-
чи») при торговле в протоколах DeFi;

– многократное использование заемных средств 
в качестве обеспечения по разным сделкам 
в сервисах DeFi.
Наряду с этими возможностями высокая во-

латильность обеспечения или внезапный отток 
средств из пула ликвидности, который использует-
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ся, в том числе при предоставлении криптозаймов, 
формирует дополнительные риски ликвидности 
для заемщиков и трейдеров. В целом, это усили-
вает процикличность в протоколах DeFi, вызывая 
сильные колебания в ценах криптоактивов и ста-
вок процента. Более того, так называемые стей-
блкоины также имманентно являются уязвимыми, 
«хрупкими» (fragile). Если в качестве обеспечения 
их стоимости используются коммерческие бума-
ги, которые не отличаются высокой ликвидностью 
на вторичном рынке ценных бумаг, то это потен-
циально может привести к более высоким рискам 
ликвидности стейблкоинов. А если паритет стейбл-
коинов к фиатным валютам обеспечивается опре-
деленными криптоактивами, то в случае повышен-
ной волатильности обеспечения инвесторы могут 
столкнуться с рыночным риском.

В работе А. Клагес- Мундт [10] при анализе ри-
сков, связанных со стейблкоинами, выделяются 
риски поглощения капитала (equity risk absorption) 
и риски поглощения «агентов» (agent risk absorp-
tion). В работе делается предположение, что при 
децентрализованном обращении некастодиальных 
стейблкоинов, инвесторы могут подвергаться до-
полнительным рискам в результате эмиссии токе-
нов проектов. Возможные последствия будут ана-
логичны ситуации, как если бы центральный банк 
начал проводить неограниченную эмиссию денег, 
подрывая тем самым стабильность курса нацио-
нальной валюты.

В коллективной работе [9] была представлена 
многокритериальная описательная модель DeFi 
(рис. 1).
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Рис. 1. Система рисков DeFi

Источник: [9].

В соответствии с предложениями авторов, изу-
чая воздействие и взаимодействие децентрализо-
ванных финансов с традиционными финансовыми 
системами, можно выделять следующие группы 
рисков:
– операционные риски (operational risks);
– технические риски (technical risks);
– финансовые риски (financial risks);
– правовые и регуляторные риски (legal and 

regulatory risks);
– зарождающиеся риски (nascent risks).

Финансовые риски связаны, прежде всего, с по-
ведением индивидов в отношении цифровых акти-
вов в DeFi-сервисах. Соответственно, возможная 
потеря денежных средств или торгового капитала 
индивидов может быть сопряжена с реализацией 
риска ликвидности, рыночного риска или кредит-
ного риска. Под риском ликвидности, как и в ра-
боте [7], понимается возможная недостаточность 
средств для того, чтобы реализовать стоимость 

финансового актива. Частным примером риска 
ликвидности является система предоставления 
криптозаймов. Заемщик сталкивается с данным 
риском, когда, например, стоимость обеспечения 
резко снижается, либо падают совершаемые с ним 
объемы покупок и продаж. Причины могут быть 
разные: от манипулирования ценой актива, кото-
рый взят в обеспечение, до ошибок в коде прото-
кола DeFi.

При раскрытии определения рыночного риска 
авторы, по сути, повторяют трактовку данного тер-
мина, приведенного в специальном докладе Все-
мирного экономического форума по децентрали-
зованным финансам [7]. В качестве факторов его 
возникновения может выступать: поведение ин-
весторов, новая информация, рыночные условия 
и другие. Как отмечается в работе С.-Т. Као [8], не-
тривиальность задачи своевременного обнаруже-
ния и формирования адекватной оценки рыночного 
риска связана со «сложностью» взаимоотношений 
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участников в децентрализованных финансах. В от-
личии от традиционных финансовых систем (Tradi-
Fi) и централизованных бирж (CEX) рыночный риск 
в DeFi может усиливаться множественностью вари-
антов поведения участников DeFi, их многовари-
антным взаимодействием с эндогенными параме-
трами протоколов DeFi, экзогенными (внешними) 
рынками, включая централизованные криптобир-
жи.

В своем исследовании группа ученых [8] в ка-
честве примера рассмотрели DeFi-протокол Com-
pound Finance, который предоставляет доступ 
к рынку криптовалютных займов. Данный прото-
кол, построенный на базе блокчейна Ethereum, 
позволяет получать криптовалютные займы под 
залог определенных криптовалют. С одной сторо-
ны, собственники криптовалют депонируют свои 
криптоактивы, создавая пулы ликвидности. На де-
понированные активы они получают проценты 
в зависимости от сложившегося спроса и пред-
ложения. А сами пулы ликвидности используют-
ся для предоставления займов, номинированных 
в криптовалюте. Используемые в данных опера-
циях смарт- контракты обеспечивают автоматиче-
ский расчет процентных ставок и предоставление 
займов, исключая необходимость в традиционных 
финансовых посредниках –  тех же банков.

В качестве экзогенных источников рыночного 
риска ученые выделяют следующие.

1. Шоки рыночных цен тех криптовалют, ко-
торые выступают обеспечением. При негативном 
сценарии это может привести к неплатежеспособ-
ности заемщиков.

2. Отсутствие (снижение) ликвидности 
на внешнем рынке. Это дестимулирует участни-
ков, формирующие пулы ликвидности, «ликвиди-
ровать» обеспечение по необслуживаемым зай-
мам.

3. «Каскады» ликвидаций на внешнем рын-
ке, например, по маржинальным сделкам, кото-
рые приводят к дальнейшим ликвидациям позиций 
участников протокола предоставления криптова-
лютных займов (дефляционная спираль).

В отношении определения кредитного риска ав-
торы отдельно его не выделяют. Они относят его 
к риску контрагента и рассматривают как вероят-
ность дефолта контрагента по своим обязатель-
ствам.

Среди последних работ, в которой проведен си-
стемный обзор рисков, связанных с децентрали-
зованными финансами (DeFi), их сопоставлением 
с рисками традиционных финансов (TradiFi), мож-
но выделить коллективный научный труд под ав-
торством Т. Вайнгертнера, Ф. Фассера и др. [13]. 
Особенностью данной работы является, в первую 
очередь, сам авторский коллектив, который состо-
ял из ученых, представляющих разные области 
знаний: банковского дела и финансов, математи-
ки, компьютерных наук. Это еще раз подчеркивает 
взаимосвязанность и сложность процессов, проис-
ходящих как в самой сфере DeFi, так и в ее взаи-

модействии с традиционными финансовыми систе-
мами (TradiFi).

С учетом анализа различных исследований 
ученые предложили свою классификацию рисков 
DeFi, которую можно представить в форме табл. 2.

Таблица 2. Категории и виды рисков DeFi в со-
поставлении с рисками TradiFi

Категория ри-
ска

Виды рисков Специфические ри-
ски, наиболее часто 

упоминаемые в отно-
шении DeFi (+)

СИСТЕМАТИЧЕСКИЕ РИСКИ

Финансовый 
риск

кредитный риск «–» [TradiFi]

риск контрагента «+»

Операционный 
риск

риск управления «+»

правовые 
и комплаенс- риски

«+»

риск зависимости «+»

риск проспекта 
эмиссии

«–» [TradiFi]

стратегический риск «–» [TradiFi]

репутационный риск «–» [TradiFi]

Внутренний 
технологиче-
ский риск

риск смарт- 
контракта

«+»

риск кибератаки «+»

НЕСИСТЕМАТИЧЕСКИЕ РИСКИ

Внешний тех-
нологический 
риск

риск протокола «–» [TradiFi]

риск масштабируе-
мости

«+»

риск оракула «+»

криптографический 
риск

«–» [TradiFi]

Риск регулиро-
вания

риск изменения 
«устава» сообщества 
и регуляторный риск

«+»

Рыночный риск валютный риск «+»

риск ликвидности «–» [TradiFi]

процентный риск «–» [TradiFi]

торговый риск «+»

риск рыночной ма-
нипуляции

«–» [TradiFi]

Источник: составлено по материалам [13].

При описании рисков авторы исследования ис-
ходили из следующих предположений. Во-первых, 
при разделении рисков на систематические и не-
систематические ученые опирались на концепцию 
Г. Марковица [11]. В частности, к категории систе-
матических рисков относились те риски, которые 
являются управляемыми со стороны разработчи-
ка смарт- контракта в сервисе DeFi. Во-вторых, пе-
речень специфических рисков, которые наиболее 
часто упоминаются в отношении DeFi (см. табл. 2), 
авторы получили путем статистического анализа 
научной литературы. Они построили гистограмму 
распределения частоты упоминания соответству-
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ющих видов специфических рисков в научных из-
даниях, посвященных вопросам DeFi, в частности 
по работам [4–6]. В отношении финансовых ри-
сков авторы в отличие от предыдущих исследова-
ний не отождествляли понятие кредитного риска 
и понятие риска контрагента. Кроме этого, рыноч-
ный риск они вынесли в отдельную подкатегорию, 
включив в него риск ликвидности, процентный 
риск, валютный риск и другие.

Вместе с тем, в работе сделано предположе-
ние о том, что риски в сфере DeFi могут усиливать 
те же финансовые риски, рыночные риски, которые 
обычно являются объектом управления в рамках 
пруденциального регулирования. В связи с этим 
можно сделать вывод, что целях регулирования 
важным является не только изолированный учет 
и анализ рисков, свой ственных только сфере DeFi, 
но и понимание взаимосвязей между сервисами 
DeFi и TradiFi.

Принимая во внимание результаты представ-
ленных выше исследований по идентификации ри-
сков в сфере DeFi, справедливо отметим, что клас-
сификации рисков весьма разнообразны. Отчасти 
представленная выше классификация вполне кор-
респондирует с выработанными международными 
стандартами по оценке рисков, связанных с обра-
щением финансовых инструментов. В частности, 
согласно международному стандарту финансо-
вой отчетности IFRS 7 «Финансовые инструменты: 
раскрытие информации» [2] определены категории 
и виды рисков при оценке влияния финансовых ин-
струментов на финансовое положение и финансо-
вые результаты деятельности организаций:
– кредитный риск;
– риск ликвидности;
– рыночный риск: процентный, товарный, валют-

ный, ценовой.
Вопросы идентификации, анализа, оценки и ре-

гулирования рисков при развитии децентрализо-
ванных финансов в настоящее время становятся 
предметом открытого обсуждения, в том числе 
и среди национальных регуляторов. В частности, 
Банк России подготовил в 2022 году специальный 
доклад, посвященный децентрализованным фи-
нансам [1]. В рамках доклада Банк России не стал 
придумывать новую классификацию рисков. Вме-
сте с тем, он привел примеры рисков DeFi с пози-
ции денежных, финансовых регуляторов, а также 
органов по защите прав потребителей на финан-
совом рынке. Важное замечание, которое сформу-
лировал Банк России, состоит в том, что в случае 
существенного расширения масштаба сферы DeFi 

по отношению к размерам экономики, это может 
привести к усилению системных рисков, которые 
свой ственны для традиционных финансовых си-
стем (TradiFi). Согласно обобщенному взгляду Бан-
ка России риски DeFi могут проявиться в сфере:
– макроэкономической политики;
– денежно- кредитной политики;
– финансовой стабильности;
– конкуренции;
– платежной сфере;
– ПОД/ФТ/ФРОМУ;
– потребителя (инвесторы, домохозяйства).

В отношении возможного регулирования Банк 
России описал лишь возможные подходы, которые 
активно обсуждаются в мире, выделив при этом 
разные сценарии развития сферы DeFi.

В феврале 2023 года Совет по финансовой 
стабильности представил доклад по децентрали-
зованным финансам. В нем он раскрыл типовые 
уязвимости сферы DeFi, которые могут усиливать 
риски для финансовой стабильности. Среди этих 
уязвимостей были отмечены: уровень левериджа, 
технологические уязвимости, отсутствие прозрач-
ности на рынке DeFi, операционная уязвимость, 
чрезмерная взаимосвязанность сервисов, их слож-
ность и концентрация [12].

В продолжение изучения вопросов идентифика-
ции, анализа, оценки и регулирования рисков DeFi, 
предлагаем использовать системный подход. С его 
помощью, как мы надеемся, в дальнейшем можно 
будет описать механизм регулирования рисков DeFi 
и TradiFi, как взаимосвязанных сфер экономики. При 
этом, как нам представляется, потребуется конкре-
тизировать цели и принципы, объекты и субъекты 
регулирования, методы и инструменты воздействия 
регуляторов на соответствующие объекты, сформи-
ровать систему критериев эффективности инстру-
ментов регулирования. В интересах Банка России, 
как мегарегулятора финансового рынка, данный ме-
ханизм должен отвечать решению задачи поддер-
жания финансовой стабильности.

В этой связи с учетом представленного выше 
материала предлагаем выделить возможные вза-
имосвязи по операциям традиционных финансо-
вых систем (TradiFi) со сферой DeFi с учетом отме-
ченных ранее уязвимостей сферы DeFi. В качестве 
участника TradiFi рассмотрим банки. Как предпо-
лагается, понимание направлений взаимосвязей 
TradiFi и DeFi позволит выделить проекции рисков, 
которые могут стать катализаторами рисков для 
финансовой стабильности. Результаты представ-
лены в табл. 3.

Таблица 3. Взаимосвязи TradiFi и DeFi в проекции рисков для финансовой стабильности

TradiFi (Банки)

Инвестирование
[риски: рыночный, ликвидно-
сти, кредитный и др.]

Кредитование
[риски: кредитный, концентра-
ционный и др.]

Торговые и клиринговые услуги
[риски: технологические, опе-
рационные]

Комплекс операций и услуг
[совокупность рисков: операци-
онные, AML/CFT, репутацион-
ные и др.]

↓ ↓ ↓ ↓
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TradiFi (Банки)

Компании, связанные 
с криптосферой  
обеспечивают доступ

Инфраструктурные компании
софт, разработка ПО

Инвесторы [институциональ-
ные, профессиональные инве-
сторы]

Экономические агенты [компа-
нии, домохозяйства]

↓ ↓ ↓ ↓

приложения,
сервисы

криптоплатформы,
децентрализованные приложе-
ния (Dapps)

криптоактивы, деривативы Экосистема

DeFi
[специфические риски: риск смарт- контракта, риск управления, риск оракула и др.]

Источник: собственная разработка.

Из табл. 3 следует, что, несмотря на действую-
щие во многих странах ограничения операций бан-
ков с криптосферой, существуют прямые и косвен-
ные каналы участия традиционных финансовых 
посредников в операциях так или иначе связанных 
с DeFi. В частности, некоторые банки могут инве-
стировать средства в компании, которые связаны 
с криптосферой. Эти компании могут занимать-
ся майнингом криптовалюты, предоставлять до-
ступ к приложениям и сервисам DeFi. Примером 
майнинговой публичной компании является Mara-
thon Digital. Публичная компания DeFi Technologies 
предоставляет доступ к сервисам и приложениям 
DeFi, которые исключают в цепочке предоставле-
ния услуг традиционных брокеров и требования 
наличия банковского счета. Акции этих компаний 
торгуются на централизованных биржах. Поэтому 
при инвестировании средств со стороны финан-
совых институтов, тех же банков, возникают ры-
ночные риски, риски ликвидности (финансового 
инструмента), кредитный риск (по долговым ин-
струментам). Кроме этого, с 11 января 2024 года 
институциональные инвесторы получили возмож-
ность легально инвестировать средства в продук-
ты, напрямую связанные с криптовалютами, на-
пример, в биткоин- ETF.

Операции кредитования инфраструктурных 
компаний, которые разрабатывают софт и децен-
трализованные приложения для сервисов DeFi, 
а также компаний, связанных с криптосферой, не-
сут в себе, прежде всего кредитные риски. Хотя 
не исключены и концентрационные риски, и риски 
платежеспособности при расширении кредитова-
ния таких компаний. В табл. 3 мы специально по-
казали прерывистой линией направленность инве-
стиционных операций и операций кредитования. 
Публичные компании, которые связаны с криптос-
ферой, также могут получать кредит. В частности, 
для публичной майнинговой компании Marathon 
Digital в свое время была открыта возобновляе-
мая (револьверная) кредитная линия от Silvergate 
Bank, который «обанкротился» в 2023 году. С дру-
гой стороны, финансовые институты могут вкла-
дывать средства в проекты компаний, которые за-
нимаются разработкой софта и Dapps для сферы 
DeFi. Среди таких компаний можно выделить Solu-
Lab, Consensys, Innowise Group и другие.

Отдельные банки уже предоставляют торго-
вые и клиринговые услуги для институциональных 
и профессиональных инвесторов. Так, в 2021 го-
ду Sygnum Bank, офисы которого расположены 
в Швейцарии, Сингапуре, ОАЭ, объявил о запуске 
структурированного инвестиционного продукта 
под названием DeFi + Core. В 2022 году японский 
банк Nomuro объявил о предоставлении допуска 
для своих клиентов к продуктам DeFi, NFT, крипто-
валюте. Подключение банков к торговле продук-
тами DeFi налагает дополнительные требования 
к ним в части идентификации, оценки и регулиро-
вания, по крайней мере, технологических и опера-
ционных рисков.

Расширение масштабов сферы DeFi вполне 
может сопровождаться интеграцией комплекса ее 
сервисов и приложений либо в действующие эко-
системы банков, или, наоборот, интеграцией эко-
систем банков в экосистему DeFi. Экосистема DeFi 
перманентно расширяется и все в большей степе-
ни занимает продуктовые ниши, в которых ранее 
ключевую роль играли традиционные финансо-
вые посредники. Это относится к кредитованию, 
размещению свободных средств, брокерским ус-
лугам и многое другое. Еще раз подчеркнем, что 
речь идет, прежде всего, о цифровом характере 
предоставления услуг и продуктов. При этом сле-
дует отметить, что в настоящее время сложно при-
вести пример платформы DeFi, которая предостав-
ляет всю совокупность продуктов. Тем не менее, 
уже есть децентрализованные платформы (Mak-
er, Compound), которые предоставляют комплекс 
сервисов на одной цифровой платформе: кредито-
вание, размещение криптоактивов с правом полу-
чения вознаграждения (пулы ликвидности), обмен 
стейблкоинов.

Отсюда следует, что возможная интеграция фи-
нансовых институтов в экосистемы DeFi сопряжено 
уже не с отдельными рисками, а с их совокупно-
стью, включая и специфические риски, характер-
ные для DeFi. Причем с учетом наличия специфи-
ческих рисков, свой ственных самой сфере DeFi, 
существует уязвимость в трансмиссии и усилении 
рисков (кредитного, ликвидности, рыночного и др.) 
для финансовой стабильности, транслятором ко-
торых могут стать традиционные финансовые по-
средники, включая банки.

Окончание
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В заключении подчеркнем, что мы не рассма-
триваем DeFi, как некоторую сферу, которая угро-
жает интересам участников экономических процес-
сов. Вполне возможно, что она станет качествен-
ным дополнением действующей системы Tradi-
Fi. Однако вовлечение традиционных участников 
финансового посредничества в экосистему DeFi 
не должно угрожать финансовой стабильности 
для экономики. Поэтому национальные регулято-
ры, на наш взгляд, должны взвешенно подходить 
к вопросу развития пруденциального надзора и со-
ответствующего уровня регулирования традицион-
ных финансовых посредников с ростом масштабов 
сферы DeFi.
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RISKS OF DECENTRALIZED FINANCE IN THE ASPECT 
OF FINANCIAL STABILITY

Lunyakov O. V.
Financial University under the Government of the Russian Federation

The article summarizes the risks inherent in the field of decentral-
ized finance (DeFi) in terms of their impact on financial stability in 
the economy. The purpose of the article is to highlight systemic fi-
nancial risks, which can be strengthened through the interaction of 
the sphere of traditional finance (TradiFi) and DeFi. The exposure 
(“openness”) of banks to crypto- assets and related products and 
companies is considered as a transmission channel for DeFi risks to 
the TradiFi. It is concluded that banks could potentially face a high-
er level of credit, market and liquidity risk for investment and credit 
transactions. In addition, the possible integration of banking eco-
systems into DeFi ecosystems may be accompanied by increased 
technological, operational, reputational risks and risks of AML/CFT.

Keywords: Decentralized finance (DeFi), Traditional finance (Tradi-
Fi), financial stability, banks, credit risk, market risk, liquidity risk.
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Формирование модели управления долговыми обязательствами местных 
органов власти
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Основной целью данной статьи является изучение текущей си-
туации управления долгом в экономике местных органов вла-
сти Китая, построение мо Китая, построение мо дели оценки 
местного долга в экономическом развитии местных органов 
власти с помощью анализа главных компонент (PCA), а также 
еее оценка на основе данных муниципалитета Пекина с помо-
щью PCA, которая показывает, что экономическая ситуация 
муниципалитета Пекина находится в хорошем состоянии, как 
показы вают результаты оценки. Таким образом, экономиче-
ская политика, проводимая в настоящее время муниципаль-
ным правительством Пекина, изучается для тог о, чтобы другие 
города могли извлечь из нее уроки при корректировке своей 
экономической политики.

Ключевые слова: экономическое развитие; управление дол-
гом; экономическая оценка; PCA.

Introduction

In the current economic landscape, the challenge posed 
by local government debt in China has garnered sig-
nificant attention from national economists, highlighting 
its critical impact on the nation’s financial health and 
growth. By the close of February 2023, local govern-
ment debt in China reached a staggering 36.227 trillion 
Yuan, divided into general debt (14.69 trillion Yuan) 
and special debt (21.53 trillion Yuan). Additionally, the 
issue of concealed debt among local governments is 
noteworthy. Research by Xu Qiyuan and Sheng Zhong-
ming reveals that the interest- bearing debt linked to 
urban investments, which are closely associated with 
local governments, is nearly 60 trillion Yuan, with about 
40 trillion Yuan considered as hidden debt. This data 
underscores the urgent need for regulatory measures 
in managing local government debt through suitable 
policies.[9] Larson Lee and colleagues, along with He 
Dexu and team, have observed that while the overall 
risk of government debt in China is manageable, the 
debt risks vary significantly across different regions due 
to disparities in economic growth and debt repayment 
capacities.[1,4] The presence of these regional risks 
indicates that, despite the overall manageability, the 
debt issue cannot be overlooked. Consequently, this 
study aims to utilize the Principal Component Analysis 
(PCA) method to delve into the assessment of local 
government debt management in China. It focuses on 
developing a robust mechanism for monitoring and eval-
uating local government debt risks and establishing an 
efficient early warning system for these risks.

Study on the Current Status of Local Government 
Debt in China in the Past Five Years

The inception of significant local government debt in 
China traces back to 2009, catalyzed by the 2008 glob-
al financial crisis. In an effort to mitigate the crisis’s ef-
fects, China embarked on an expansive fiscal strategy, 
launching a massive 4 trillion yuan investment initiative.
[4] This action precipitated a marked escalation in the 
debt levels across local governments. By the end of Feb-
ruary 2023, local government debt in China soared to an 
astonishing 362.2 trillion yuan, with general and special 
debts accounting for 146.9 billion yuan and 215.3 bil-
lion yuan, respectively. The period between 2021 and 
2022 saw the government possibly intensifying its fiscal 
policies and refining its debt management approaches, 
highlighted by the raised caps on general and special 
debts. Such adjustments likely signify the government’s 
efforts to fuel economic growth or tackle the prevailing 
crisis. Concurrently, the reduction in debt levels in 2022 
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could suggest an active governmental engagement in 
risk management, emphasizing a commitment to fiscal 
prudence. It seems the government’s strategy on debt 
management is progressively orienting towards enhanc-
ing sustainability and fortifying risk oversight.

The Chinese government has implemented several 
crucial initiatives since 2018 to enhance the manage-
ment of local government debt, aligning these efforts 
with the financial security objectives outlined in the 14th 
Five- Year Plan. These initiatives aim to bolster debt risk 
management and support fiscal health. Key strategies 
have included refining the debt and budget manage-
ment frameworks, creating a structured approach for 
local government bond issuance, and working to in-
crease the issuance volume of local bonds to enhance 
debt transparency. Additionally, efforts to advance the 
debt risk assessment system, focusing particularly on 
debt ratios, have been made. The government has also 
restructured the management of Public- Private Part-
nership (PPP) projects and clarified the distinctions be-
tween local financing platforms and local government 
debt, aiming to mitigate the escalation of concealed 
debt and lessen the financial burden on local govern-
ments. These comprehensive steps are designed not 
just to preserve fiscal stability and foster sustainable 
economic growth but also to fulfill the broader financial 
security and stability ambitions of the 14th Five- Year 
Plan.

Early Warning Analysis of Background Local 
Government Debt Risks Based on the PCA Approach

1. Research Approach. In our research, we integrate 
findings from Zhang Xiaofeng, Tan Yun, and others 
to employ Principal Component Analysis (PCA) for 
evaluating early warning signs of local government 
debt in Beijing[8,10]. PCA is a statistical procedure 
that simplifies complex datasets by reducing their 
dimensionality, transforming a wide range of varia-
bles into a smaller set of essential indicators. This 
method achieves simplification by linearly project-
ing the original data onto a new set of axes, with the 
first axis capturing the maximum variance in the da-
ta (identified as the first principal component), fol-
lowed by the second axis capturing the next high-
est variance (the second principal component), and 
so forth. By condensing the dataset into a few prin-
cipal components, PCA makes it easier to analyze 
and interpret the data effectively.

2. Selection of indicators. In our investigation, we 
chose indicators to forecast the risk associated 
with the debt of the Beijing government by adher-
ing to criteria that prioritize scientific rigor, signifi-
cance, relevance, reliability, and practicality. The 
initial step in developing our evaluation framework 
was to establish its scientific basis, ensuring that 
the structure of the system was coherent, logi-
cal, and applicable. This involved integrating cut-
ting-edge theories and empirical insights while also 
considering the specific context of the case stud-
ies to bridge the gap between theoretical under-
standing and practical application. Building on the 

foundation of scientific rigor, the principle of sig-
nificance was applied to highlight indicators with 
a profound influence on local debt risk, focusing 
on aspects like the Beijing municipal government’s 
ability to generate revenue and meet its debt ob-
ligations. The relevance criterion dictated the se-
lection of indicators directly tied to the dynamics of 
government debt risk, including factors that con-
tribute to debt accumulation and the prospects for 
mitigating such risks in the future. The principles 
of reliability and practicality were crucial in ensur-
ing the authenticity of the data and its accessibility 
for analysis. Guided by these comprehensive cri-
teria, ten indicators were meticulously chosen for 
in-depth examination in this study (tab. 1).

Table 1. Selection of Early Warning Indicators for Local Government 
Debt Risks

Indi-
cator 
code

Indicator name formula

X1 Fixed Asset Invest-
ment / Gross Re-
gional Product

Investment in fixed assets / GDP 
x 100%

X2 gearing Balance of debt at the end of the 
year / Gross regional product of 
the year x 100 percent

X3 debt ratio Year-end debt balance / current 
year’s revenue x 100%

X4 GDP growth rate (current year’s GDP –  previous 
year’s GDP) / previous year’s GDP 
x 100%

X5 Fiscal revenue tax 
rate

Tax revenues / local revenues x 
100%

X6 deficit ratio (Fiscal Expenditure –  Fiscal Reve-
nue) / Gross Regional Product for 
the year x 100%

X7 unemployment rate Publicly available data is directly 
accessible

X8 Government budget 
expenditure rate

Local general budget expendi-
tures / GDP x 100%

X9 General budget in-
come and expendi-
ture rate

Local general budget expenditure/
local general budget revenue x 
100%

X10 Investment infra-
structure expendi-
ture rate

Financial capital expenditure / total 
fixed asset investment x 100%

To validate the reliability and feasibility of the ear-
ly warning system for local government debt risk, our 
study sources raw data from the Beijing Municipal Sta-
tistical Yearbook, published by the Bureau of Statistics, 
and financial figures disclosed by the Beijing Municipal 
Bureau of Finance. By examining the fiscal data for Bei-
jing from 2020 to 2022, it is observed that investment in 
fixed assets has increased from 47,035,586 million to 
5,395,660 million, indicating a steady rise that signifies 
ongoing economic development and capital investment 
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growth. Additionally, the substantial growth in regional 
GDP, notably the increase to 4,104,560 million in 2021, 
signals robust economic expansion, although the pace 
of growth slightly decelerates to 4,161,090 million in 
2022. Yet, the sharp escalation in debt levels by year-
end, with a notable doubling to 877,070 million in 2021 
and a further increase to 105,653 million in 2022, points 
to an escalating debt obligation, presenting a critical 
challenge for fiscal governance.

Revenue volatility is a significant observation, high-
lighted by a revenue peak at $593,231 million in 2021 
before a decline to $571,436 million in 2022, suggest-
ing the effects of shifts in the tax base or economic 
cycles. A similar trend is observed in tax revenues, 
with an increase in 2021 followed by a decrease to 
$486.707 billion in 2022. Moreover, the consistent 
year-over-year increase in fiscal spending, including lo-
cal general budget expenditures, indicates the govern-
ment’s commitment to maintaining steady fiscal poli-
cies. The marked increase in fiscal capital expenditures 
from $52.710 billion to $58.925 billion underscores the 
importance of infrastructure investments in fueling eco-
nomic expansion. Utilizing the presented data allows 
for the straightforward computation of the relevant in-
dicators X1-X10, as detailed in Table 2.

Table 2. 2020–2022 Beijing Municipal Government Related Data (III) 
PCA Principal Component Analysis

2020 2021 2022

Fixed Asset Investment / Gross 
Regional Product X1

1.31 1.23 1.30

Debt ratio X2 0.14 0.21 0.25

Debt ratio X3 0.89 1.48 1.85

GDP growth X 4 1.10% 8.50% 1.38%

Tax rate on fiscal revenues X 5 0.85 0.87 0.85

Deficit rate X6 0.05 0.03 0.04

Unemployment rate X 7 4.7% 3.2% 2.6%

Government budget expenditure 
rate X 8

0.20 0.18 0.18

General budget expenditure and 
income ratio X 9

1.30 1.21 1.31

Investment infrastructure 
expenditure rate X 10

0.01 0.01 0.01

According to the above Beijing 2020–2022 X1-X10 
ten indicators value, using SPSS software to carry out 
PCA principal component analysis, the analysis results 
are shown in Table 3.

Table 3. Explanation of total variance of early warning indicators in Beijing

ingredient Initial eigenvalue Extract the sum of the squares of the loads

(grand) total Percentage of variance Cumulative % (grand) total Percentage of variance Cumulative %

1 7.262 72.619 72.619 7.262 72.619 72.619

2 2.738 27.381 100.000 2.738 27.381 100.000

3 6.277×10–16 6.277×10–15 100.000

4 2.701×10–16 2.701×10–15 100.000

5 1.928E×10–16 1.928×10–15 100.000

6 1.363×10–17 1.363×10–16 100.000

7 -1.441×10–16 -1.441×10–15 100.000

8 -2.742×10–16 -2.742×10–15 100.000

9 -4.979×10–16 -4.979×10–15 100.000

10 -1.038×10–15 -1.038×10–14 100.000

Extraction method: principal component analysis.

The outcomes of the Principal Component Analysis 
(PCA) presented in Table 3 reveal that two principal 
components have been identified, with their combined 
eigenvalues constituting 100% of the total variance. 
This signifies that these two principal components ful-
ly account for the variability across all variables from 
X1 to X10. To delve into how each variable contributes 
to the identified principal components, the loadings on 
these components for Beijing’s early warning indicators 
are detailed in Table 4.

To enhance the interpretability and significance of 
the coefficients within the factor loading matrix, and 
thereby assign practical relevance to the identified male 
factors, the initial factor loading matrix underwent rota-
tion. This process redefined the associations between 
the factors and the original variables. Table 5 illustrates 
that, post-rotation, the number of extracted common 

factors remains at two, yet there is a shift in the var-
iance contribution ratio for each factor. To thoroughly 
assess the risk associated with the debt of the Beijing 
municipal government, SPSS software was employed 
to examine the factor score coefficient matrix derived 
from the rotated total variance explanation.

Table 4. Explanation of the component matrix

ingredient

1 2

Fixed Asset Investment / Gross Regional 
Product X1

0.939 0.343

Debt ratio X2 -0.631 0.776

Debt ratio X3 -0.590 0.807

GDP growth X 4 -0.894 -0.449
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ingredient

1 2

Tax rate on fiscal revenues X 5 -0.955 -0.297

Deficit rate X6 0.960 0.279

Unemployment rate X 7 0.675 -0.738

Government budget expenditure rate X 8 0.928 -0.373

General budget income and expenditure rate X 9 0.830 0.558

Investment infrastructure expenditure rate X 10 0.997 0.073

Extraction method: principal component analysis.

a. Two components were extracted.

Based on the matrix of component score coef-
ficients after the rotation of the indicator, the fol-
lowing expressions for each common factor can be 
derived:

f1 = 0.176x1 + 0.076x2 + 0.087x3–0.191x4–0.169x5 + 
+ 0.166x6–0.064x7 + 0.036x8 + 0.205x9–0.131x10

F2 = –0.038X1–0.286X2–0.293X3 + 0.074X4 + 
+ 0.023X5–0.016X6 + 0.278X7 + 0.183X8–0.112X9 + 

+ 0.05X10

Table 5. Explanation of total variance after rotation of Beijing’s early warning indicators

ingredient Initial eigenvalue Extract the sum of the squares of the 
loads

Rotational load sum of squares

(grand) total Percentage of 
variance

Cumulative 
%

(grand) 
total

Percentage 
of variance

Cumulative 
%

(grand) 
total

Percentage 
of variance

Cumulative 
%

1 7.262 72.619 72.619 7.262 72.619 72.619 5.996 59.957 59.957

2 2.738 27.381 100.000 2.738 27.381 100.000 4.004 40.043 100.000

3 6.277×10–16 6.277×10–15 100.000

4 2.701×10–16 2.701×10–15 100.000

5 1.928×10–16 1.928×10–15 100.000

6 1.363×10–17 1.363E×10–16 100.000

7 -1.441×10–16 -1.441×10–15 100.000

8 -2.742×10–16 -2.742×10–15 100.000

9 -4.979×10–16 -4.979×10–15 100.000

10 -1.038E-15 -1.038×10–14 100.000

Extraction method: principal component analysis.
Rotation method: kaiser normalized maximum variance method.

Table 6. Matrix of component score coefficients

ingredient

1 2

Fixed Asset Investment / Gross Regional 
Product X1

0.176 -0.038

Debt ratio X2 0.076 -0.286

Debt ratio X3 0.087 -0.293

GDP growth X 4 -0.191 0.074

Tax rate on fiscal revenues X 5 -0.169 0.023

Deficit rate X6 0.166 -0.016

Unemployment rate X 7 -0.064 0.278

Government budget expenditure rate X 8 0.036 0.183

General budget income and expenditure 
rate X 9

0.205 -0.112

Investment infrastructure expenditure rate 
X 10

0.131 0.050

Extraction method: principal component analysis.
Rotation method: kaiser normalized maximum variance method.

Since the two public factors F1 and F2 reflect the 
risk level of local government debt in Province H from 
different aspects, it is difficult to make a comprehen-
sive evaluation by using one public factor alone, so the 
rotated proportion of the variance contribution rate of 
each public factor is used as the weight to calculate the 
comprehensive score:

Score=59.957% F1+40.043% F2

Meanwhile, for the 2020–2022 local government 
debt risk early warning evaluation score of Beijing, this 
paper draws on Pei Yu el research result. [6] The re-
sults of many people’s research, according to the score 
determine the five risk variation intervals, namely [0, 
0.2], [0.2, 0.4], [0.4, 0.6], [0.6, 0.8], [0.8, 1]. The value 
can be understood as a probability value, that is, the 
probability of possible debt risk, the five score intervals 
correspond to no risk, low risk, medium risk, high risk, 
and high risk warning intervals, and draw on the 2016 
State Council General Office of the local government 
debt risk emergency disposal plan issued by the State 
Council supplemented with colorless, green, blue, or-
ange, red five warning lights as a reminder to help the 
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government debt early warning work carried out. As 
a result, the results of Beijing’s debt risk early warning 
for 2020–2022 are shown in Table 7 (with two decimal 
places).

Table 7. Beijing’s Government Debt Risk Warning Results, 2020–2022

particular year 2020 2021 2022

score 0.10 0.03 0.02

risk interval risk-free risk-free risk-free

Where’s the warning light? colorless colorless colorless

The results show that, as far as Beijing is con-
cerned, the government debt risk has been in a risk-
free state during the period from 2020 to 2022, while 
the score is decreasing year by year, which means that, 
in recent years, a series of risk prevention and control 
policies adopted by Beijing have made good progress.

Details of Beijing’s Government Debt Risk 
Prevention and Control Policies Adopted in Recent 
Years

Over the past two years, Beijing has implemented 
a comprehensive strategy for managing and mitigat-
ing government debt, focusing on three key areas:
1. Enhancement of Strategic Planning and Reg-

ulatory Frameworks. The city has updated and 
refined the Beijing Municipal Government Debt 
Management Regulations, setting clear guide-
lines, foundational principles, oversight, and con-
trol mechanisms for debt management, thus rein-
forcing the legal framework governing this area. An 
action plan for mitigating and managing municipal 
government debt risks has been launched, detail-
ing goals, responsibilities, and strategies for risk 
prevention and management, alongside the estab-
lishment of a monitoring and early warning system 
for government debt risk. This system regularly 
evaluates potential debt risks, ensuring timely iden-
tification and mitigation of latent threats.

2. Strict Regulation of Debt Accumulation. The 
government has imposed stringent controls on 
new debt accrual, adhering to the limits prescribed 
by the Fourteenth Five- Year Plan and maintaining 
debt levels within sustainable boundaries. Efforts 
to refine the debt portfolio include optimizing the 
structure of government debt, adjusting the terms, 
interest rates, and currencies of the debt instru-
ments, and enhancing the city’s capacity for debt 
risk management. Enhanced oversight of debt fund 
utilization ensures that investments are channeled 
into pivotal projects, maximizing the utility of bor-
rowed funds.

3. Fortification of the Debt Repayment Frame-
work. A robust budget management system for 
debt servicing has been established, guarantee-
ing timely and complete repayment of debt princi-
pal and interest. Initiatives to streamline debt settle-
ment processes and enhance resolution efficiency 
have been prioritized. Furthermore, the city has re-

inforced its commitment to debt risk prevention and 
control, instituting a comprehensive accountability 
framework that mandates strict adherence to risk 
management protocols, thereby ensuring the effec-
tive implementation of debt risk prevention meas-
ures.

Conclusion

Utilizing the PCA methodology, it’s entirely feasible to 
devise a model for managing local government debt 
within the framework of economic development. This 
approach enables the effective monitoring and evalu-
ation of risks associated with local government debt, 
thereby assisting governments at various levels in timely 
detecting and addressing potential financial challenges. 
This ensures the continuous and robust growth of local 
economies. Risk assessment, in this context, serves 
not just as a methodological tool but also as a crucial 
strategy for maintaining fiscal health and promoting sus-
tainable economic progress. Moreover, local authorities 
are encouraged to take inspiration from Beijing’s recent 
economic strategies, focusing on enhancing strategic 
planning, refining regulatory frameworks, and ensuring 
there are robust mechanisms in place for managing 
government debt. By strictly regulating new debt accru-
als, fine-tuning the composition of debt, and minimiz-
ing associated risks, local governments can establish 
a solid foundation for debt management. Building on 
this foundation, there’s a significant opportunity to in-
vigorate the economy, contributing substantively to the 
broader trajectory of China’s economic development.
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The main purpose of this article is to study the current situation of 
debt management in China’s local government economy, using prin-
cipal component analysis (PCA) to build an evaluation model of lo-
cal debt in local government economic development, and use PCA 
to evaluate based on Beijing’s local government economic develop-
ment. The main purpose of this article is to study the current situa-
tion of debt management in China’s local government economy, us-
ing principal component analysis (PCA) to build an evaluation model 
of local debt in local government economic development and use 
PCA to evaluate based on Beijing data. From the evaluation results, 
Beijing The city government is in good economic shape. Therefore, 
the current economic policies adopted by the Beijing Municipal Gov-
ernment are studied so that the current economic policies of the 
Beijing Municipal Government can be implemented. Therefore, the 
current economic policies adopted by the Beijing Municipal Govern-

ment are studied so that other cities can learn from them when ad-
justing their economic policies.
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Научная статья посвящена моделям и инструментам управле-
ния процентными расходами коммерческих банков, которые 
в современной банковской среде играют ключевую роль. Эф-
фективное управление процентными расходами позволяет бан-
кам обеспечивать способность эффективно управлять своими 
активами и пассивами и достигать финансовой устойчивости. 
Процентные расходы являются неотъемлемой частью функци-
онирования банков, от их эффективного управления зависит 
способность банка исполнять свои финансовые обязательства 
перед клиентами и другими участниками финансового рынка. 
Результатом форсайт исследования является анализ, позволя-
ющий выделить триггеры управления процентными расходами, 
связанные с несбалансированностью активных и пассивных 
операций по срокам, ликвидности, неопределенностью пози-
ции банка по платежам.

Ключевые слова: процентные расходы, процентный риск, 
фондирование, ликвидность.

Управление процентными расходами банка яв-
ляется актуальным вопросом для рассмотрения 
в свете текущих экономических реалий. Исследо-
вания данного направления постоянно подверга-
ются трансформации в связи с конъюнктурными 
изменениями. Форсайт- управление процентными 
расходами коммерческих банков включает в се-
бя весь массив моделей, инструментов и методов, 
определяющих стратегию работы банка с учетом 
сложившихся рыночных условий.

«Форсайт (англ. foresight  –  видение будуще-
го) –  метод, технология, процесс систематических 
попыток заглянуть в отдаленное будущее науки, 
технологии, экономики и общества на основе мас-
штабного опроса экспертов в целях определения 
областей стратегических исследований и техноло-
гий, которые вероятно смогут принести наиболь-
шие экономические и социальные выгоды. Слож-
ность категории предопределяет множественность 
терминов, связанных с форсайтом, –  «технология», 
«техника», «методология», «методика», «метод», 
«процесс», «набор инструментов». Каждый из них 
имеет право на существование и собственную 
трактовку» [8].

Исследования в области управления процент-
ными расходами представлены в научных трудах: 
Лаврушина О. И., Валенцовой Н. И., Рудаковой О. С., 
Ларионовой И. В., Бекаревой С. В., Мельтенисо-
вой Е. Н., Казимагомедова А. А., Кунаковской И. А., 
Ончуковой Е. И., Соколинской Н. Э., Чугунова В. И., 
Пригодич И. А. и других экономистов.

Управление процентными расходами в коммер-
ческом банке –  это процесс управления и контро-
ля денежных ресурсов при ведении банковского 
бизнеса. Когда для управления процентными рас-
ходами реализуются эффективные стратегии, это 
гарантирует банку наличие эффективных мер кон-
троля за расходами, помогая им иметь соответству-
ющий бюджет для управления различными видами 
деятельности.

«Цель, которую преследует управление расхо-
дами, состоит в достижении намеченных резуль-
татов деятельности банка наиболее экономичным 
способом. При этом задачи менеджеров банка 
по управлению расходами всегда конкретизируют-
ся в зависимости от общих целей развития банка, 
сроков и объемов производимых им и предполага-
емых операций, наконец, от внешних факторов» 
[11].

«Модель управления –  это теоретически и прак-
тически выстроенная совокупность представлений 
о том, как выглядит и как должна функционировать 
система управления, как она воздействует на объ-
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ект управления, как адаптируется к изменениям 
во внешней среде, чтобы управляемая организа-
ция могла добиваться поставленных целей, устой-
чиво развиваться и обеспечивать свою жизнеспо-
собность» [3].

В контексте управления процентными расхода-
ми коммерческого банка модели управления мо-
гут использоваться для эффективного управления 
этими расходами и оптимизации финансовых опе-
раций банка. Вот несколько моделей и принципов, 
которые могут быть применены к управлению про-
центными расходами в банке:

Модель управления рисками: банк должен эф-
фективно оценивать и управлять рисками, связан-
ными с процентными расходами, включая измене-
ния в процентных ставках. Модели оценки риска, 
такие как модель VaR используются для определе-
ния и расчета потенциальных потерь в связи с из-
менениями процентных ставок.

Модель управления ликвидностью: эффектив-
ное управление ликвидностью банка может помочь 
минимизировать процентные расходы, связанные 
с краткосрочными ресурсами (кредитами, депози-
тами), а также обеспечить доступность средств для 
выплаты процентов по вкладам.

Модель управления активами и пассивами 
(ALM): позволяет банку согласовать процентные 
ставки по активным и пассивным операциям для 
управления процентными рисками и максимизации 
прибыли. Это включает в себя анализ срочности 
активов и пассивов, а также стратегии по управ-
лению ставками.

Модель управления портфелем ценных бумаг 
позволяет увеличить доходность при минимизации 
процентных рисков, за счет изменения доли в порт-
феле ценных бумаг облигаций и деривативов.

Модель управления капиталом: влияет на про-
центные расходы за счет эффективного распре-
деления собственных средств и оценки стоимости 
капитала.

В контексте управления процентными расхода-
ми банка инструменты управления представляют 
собой разнообразные методы и техники, использу-
емые банком для управления процентными расхо-
дами. К таким инструментам относятся:
– стратегия ALM помогает банку в рамках про-

центной политики по активам (кредитам, ин-
вестициям) и пассивам (депозитам, долго-
вым инструментам) оптимизировать структу-
ру баланса для управления процентными ри-
сками;

– процентные Свопы за счет обмена процентны-
ми платежами с контрагентами сглаживают ри-
ски, связанные с колебаниями процентных ста-
вок;

– операции с ценными бумагами в целях управ-
ления процентными доходами и расходами 
с использованием облигаций и других финан-
совых инструментов;

– операции рефинансирования, когда банк полу-
чает доступ к более дешевым источникам фон-
дирования;

– деривативы в виде процентных форвардов, 
фьючерсов и опционов могут обеспечить бан-
ку защиту от неблагоприятных изменений про-
центных ставок.
Перечисленные инструменты могут быть при-

менены в различных комбинациях в зависимости 
от целей и стратегии банка для управления про-
центными расходами, что в результате повлияет 
на его прибыльность и финансовую устойчивость.

Управление процентными расходами может осу-
ществляться как в рамках введения конкретных 
банковских продуктов, так и комплексно на уров-
не всего банка. Эффективное управление расхо-
дами помогает банкам удерживать свои издержки 
под контролем и максимизировать прибыль. Такие 
расходы способствуют более точному планирова-
нию и распределению ресурсов на каждом этапе.

Основные функции управления процентными 
расходами в коммерческом банке включают в себя 
планирование, коммуникацию, мотивацию, оценку 
и принятие решений. Эти элементы играют ключе-
вую роль в обеспечении эффективности процесса 
и поддерживают достижение поставленных целей.

Распределение ресурсов, оценка расходов, их 
бюджетирование и контроль являются приоритет-
ными направлениями в процессе управления про-
центными расходами в коммерческом банке для 
оптимизации использования ресурсов и обеспече-
ния контроля за финансовыми потоками банка.

Таким образом, управление процентными рас-
ходами в коммерческом банке является критически 
важной задачей, требующей баланса между сни-
жением расходов и поддержание высокого каче-
ства услуг.

На этот процесс управления процентными рас-
ходами оказывают влияние различные факторы:
– рост информационных технологий;
– растущая внутренняя и глобальная конкурен-

ция;
– рост сферы услуг и производства;
– рост сферы услуг;
– клиентоориентированность;
– исследования и разработки.

Руководители, ответственные за управление 
расходами в коммерческом банке, разрабатыва-
ют и утверждают цели для эффективного контро-
ля над расходами. Затем они передают эти цели 
вышестоящим органам или соответствующим под-
разделениям для выполнения. После этого банки 
проводят оценку эффективности плана. На основе 
результатов оценки принимаются дополнительные 
решения, включая корректирующие меры для улуч-
шения выполнения плана и установки новых целей.

Процессы управления расходами подразделя-
ются на четыре этапа. Первый этап –  это распре-
деление ресурсов, включающее определение, рас-
пределение и планирование необходимых ресур-
сов для проекта или продукта. Следующий этап –  
оценка стоимости, которая включает прогнозиро-
вание количества, стоимости и ценности ресурсов 
для проекта. Третий этап –  бюджетирование расхо-
дов, в процессе которого определяются потребно-
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сти проекта в финансировании и производится об-
щее распределение расходов. И последний этап –  
контроль за расходами, который включает анализ 
разницы между оценочной и фактической стоимо-
стью с целью минимизации расходов при сохране-
нии качества банковского продукта.

Стратегический подход к управлению расхода-
ми в коммерческом банке эффективен при мак-
симальном улучшении процесса управления про-
центными расходами. Подход включает в себя по-
нимание финансовой структуры банка, в том числе 
оценку капитала и рисков. Составление бюджета 
на основе этой информации обеспечивает эффек-
тивный контроль над расходами.

Расходы банка по аналогии с предприятием мо-
гут быть представлены в форме постоянных и пе-
ременных. Постоянные расходы остаются неизмен-
ными в течение определенного периода времени 
и включают, к примеру, заработную и арендную 
плату. Банкам рекомендуется пересматривать эти 
расходы, применяя гибкую структуру компенсации 
с учетом стимулов и вознаграждений для повы-
шения эффективности труда. Что касается пере-
менных расходов, они время от времени меняют-
ся и могут включать расходы на электроэнергию, 
брендированные атрибуты банка.

Система управления процентными расхода-
ми в банке представляет собой комплекс условий 
и элементов, ориентированных на организацию 
банковской деятельности. Правильная организа-
ция модели управления процентными расходами 
обеспечивает контроль над сбережением денеж-
ных средств, состоянием расчетно- кредитных опе-
раций и непосредственно влияет на общее состо-
яние банка.

Процесс организации модели управления про-
центными расходами включает в себя выявление 
взаимосвязей между различными процессами бан-
ковской деятельности. Эти процессы подразделя-
ются на методологические, технологические и ор-
ганизационные этапы, каждый из которых играет 
свою роль в формировании стратегии управления 
расходами.

Модель управления процентными расходами яв-
ляется ключевым элементом успешного банковско-
го бизнеса. Банки, эффективно управляющие сво-
ими расходами, могут достичь экспоненциального 
роста, в то время как неправильное управление ре-
сурсами может привести к убыткам.

Существуют определенные цели модели управ-
ления процентными расходами в коммерческом 
банке, которые повсеместно признаются экспер-
тами, и они четко определяют объем и функции мо-
дели управления процентными расходами. От по-
строения модели управления процентными расхо-
дами в коммерческом банке зависит следующее 
[1].

Определение структуры капитала. Структура 
капитала коммерческого банка –  это основа, кото-
рая определяет такие решения, как соотношение 
долга и собственного капитала как в краткосроч-
ной, так и в долгосрочной перспективе.

Создание эффективной стратегии. Необходимо 
разработать эффективную стратегию управления 
процентными расходами, регулирующую управле-
ние денежными средствами, процессы кредитова-
ния и привлечения банковских ресурсов.

Оптимизация ресурсов. Правильный подбор 
источников фондирования позволит сформировать 
оптимальную ресурсную базу.

Для достижения этих целей модель управления 
процентными расходами должна выполнять опре-
деленные функции. К ним относятся следующие.

Формирование банковских ресурсов. Для уве-
ренного роста любого коммерческого банка и хо-
рошей репутации на рынке решающее значение 
имеет достаточное количество денежных средств 
и ликвидности. Таким образом, банки формируют 
и наращивают капитал и привлекают средства. Мо-
дель управления процентными расходами прини-
мает решения о поддержании здорового баланса 
между привлеченными и собственными ресурсами, 
чтобы гарантировать, что состояние коммерческо-
го банка не пострадает.

Размещение банковских ресурсов. Средства, 
которые есть у коммерческого банка, должны быть 
распределены наилучшим образом после должной 
осмотрительности: размер коммерческого банка 
и потенциал роста; являются ли активы кратко-
срочными или долгосрочными, прежде чем раз-
мещать ресурсы; способ привлечения банковских 
ресурсов.

Максимизация прибыли является одной из ос-
новных целей любого коммерческого банка. При-
быль коммерческого банка определяет его состо-
яние и будущее развитие [15]. Следовательно, не-
обходимо адекватное использование денежных 
средств, полученных в качестве прибыли. Незави-
симо от того, должны ли они быть вложены в приоб-
ретение активов и расширение охвата, или должны 
быть инвестированы в качестве буферного ресурса, 
все эти соображения принимаются в соответствии 
со стратегией управления процентными расходами.

Понимание рынков капитала. Акции коммер-
ческого банка публично торгуются на фондовых 
биржах. Изменение рыночной капитализации ком-
мерческого банка являются постоянным явлени-
ем. Стратегия управления процентными расхода-
ми должна быть адаптирована к динамике рынка 
капитала и связанных с этими рисками. Должны ли 
дивиденды выплачиваться акционерам, когда биз-
нес приносит прибыль, или они реинвестируются 
в бизнес, это одно из важнейших решений, которое 
может повлиять на настроения акционеров и репу-
тацию коммерческого банка.

Специалисты по управлению расходами долж-
ны управлять источниками расходования, инвести-
ционными решениями и реструктуризацией капи-
тала, уделяя особое внимание следующим пара-
метрам.
– нахождение баланса между риском и прибыль-

ностью;
– анализ и прогнозирование экономических тен-

денций в отрасли;
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– анализ отчетов в коммерческом банке и внесе-
ние предложений по улучшению;

– повышение стоимости акций;
– управление фондом посредством подбора ин-

вестиционных портфелей;
– сосредоточение внимания на действиях, сни-

жающих риски в коммерческом банке.
Исследуем недостатки управления процент-

ными расходами в отраслевом банке. Политика 
управления процентными расходами отраслево-
го банка строится на диверсификации источников 
фондирования, снижении расходов по депозитам 
юридических лиц, активном управлении портфе-
лем финансовых инструментов, увеличении сроч-
ных депозитов Банка России и оптимизации расхо-
дов по комиссионным операциям. Эти меры позво-
ляют банку эффективно управлять процентными 
расходами, обеспечивать стабильность и ликвид-
ность, а также достигать финансовых целей и по-
требностей банка и его клиентов.

Одной из проблем такой политики управления 
процентными расходами может быть потеря кли-
ентов [4]. Снижение ставок по депозитам юриди-
ческих лиц и пересмотр комиссионных тарифов 
могут привести к недовольству клиентов, которые 
могут искать другие банки с более выгодными ус-
ловиями. Это может привести к потере важных 
источников фондирования для банка.

Еще одной проблемой может быть несоответ-
ствие политики управления процентными расхода-
ми текущим рыночным реалиям. Если банк не учи-
тывает изменения в процентных ставках, рыночной 
конкуренции или экономической ситуации, он мо-
жет упустить возможности для оптимизации своих 
расходов или неадекватно реагировать на измене-
ния внешней среды.

Оптимизация расходов по комиссионным опера-
циям может привести к негативным последствиям 
в виде снижения качества обслуживания клиентов. 
Если банк стремиться сократить расходы, умень-
шая их на обслуживание и поддержку клиентов, 
это отражается на уровне сервиса и удовлетворен-
ности клиентов. Это может привести к потере кли-
ентов и ухудшению репутации банка.

Важно отметить, что эти проблемы не являют-
ся неизбежными или непреодолимыми. Они могут 
быть решены через правильное планирование, ана-
лиз и мониторинг, адаптацию к рыночным измене-
ниям и поиск баланса между сокращением расходов 
и удовлетворением потребностей клиентов (табл. 1).

Таблица 1. SWOT-анализ выявленных проблем 1

Сильныестороны Слабыестороны

Крупные финансовые 
ресурсы

Недостаточное планирование про-
гнозирование процентных расходов

Широкая клиентская 
база

Неэффективное управление структу-
рой и сроками привлеченных средств

Присутствие в различ-
ных регионах страны

Несоответствие ставок по кредитам 
и ставок по привлеченным средствам

1 Составлено автором.

Сильныестороны Слабыестороны

Развитая инфраструк-
тура

Недостаточное управление рисками 
процентных ставок

Возможности Угрозы

Внедрение современ-
ных технологий для 
улучшения управления

Экономическая нестабильность 
в стране

Расширение продукто-
вого портфеля

Конкуренция со стороны других 
финансово- кредитных организаций

Сотрудничество с регу-
лирующими органа-
ми для оптимизации 
ставок

Изменения в законодательстве отно-
сительно банковской деятельности

Обучение персонала 
для улучшения навыков 
управления рисками

Возможные изменения в макроэко-
номической политике

Недостаточное планирование и прогнозирова-
ние процентных расходов банк может столкнуться 
с проблемой непредвиденного роста процентных 
расходов, если не уделяет достаточного внимания 
планированию и прогнозированию [5]. Неполная 
оценка будущих изменения в процентных ставках 
или объеме депозитов может привести нежела-
тельным финансовым результатам.

Неэффективное управление структурой и сро-
ками привлеченных ресурсов: банк может стол-
кнуться, если структура и сроки не соответствуют 
потребностям и стратегии банка. Например, не-
правильное соотношение между долгосрочными 
краткосрочными источниками фондирования при-
ведет к неэффективному использованию средств 
и повышенным процентным расходам.

Несоответствие ставок по кредитам и ставок 
по привлеченным средствам: если банк не уделяет 
достаточного внимания анализу и управление про-
центной маржой, это может привести к неприемле-
мым уровням процентных расходов. Например, ес-
ли ставки по привлеченным ресурсам, значитель-
но превышают ставки по выданным кредитам, это 
обеспечит рост процентных расходов и снижение 
прибыли.

Недостаточное управление рисками процент-
ных ставок: банк может столкнуться с проблемой 
непредвиденных изменений в процентных став-
ках. Неправильное оценивание и управление про-
центным риском, например, отсутствие эффек-
тивных инструментов управления процентными 
рисками (производные финансовые инструмен-
ты или стратегии хеджирования) может привести 
к потере прибыли и финансовым трудностям бан-
ка.

Недостаточный мониторинг и анализ процент-
ных расходов: если банк не осуществляет систе-
матических мониторинг и анализ своих процент-
ных расходов, то может упустить возможности для 
оптимизации и сокращения расходов. Недостаточ-
ная оценка эффективности различных источников 
фондирование или неправильное распределение 
ресурсов между различными продуктами и сегмен-

Окончание
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тами клиентов может привести к избыточным про-
центным расходам.

Несоответствие внешней среды регулятивным 
требованиям: банк может столкнуться с пробле-
мами в управлении процентными расходами, если 
не учитывает изменения во внешней среде и тре-
бования регулятора. Например, изменения в ма-
кроэкономической ситуации или новые правила 
и нормативы могут существенно повлиять на про-
центные расходы банка. Неадекватная реакция или 
неправильное приспособление к таким изменени-
ям может привести к негативным финансовым по-
следствиям (табл. 2).

Таблица 2. PEST-анализ 1

Политиче-
скиефак-

торы

Экономиче-
скиефакторы

Социальные
факторы

Технологиче-
скиефакторы

Влияние 
регулирую-
щих органов 
на ставки

Экономиче-
ская неста-
бильность 
в стране

Изменение по-
требительского 
поведения

Интеграция 
современных 
технологий

Изменения 
в налоговой 
политике

Инфляцион-
ное давление

Социальные 
тренды, влияю-
щие на финан-
совые решения

Внедрение 
цифровых 
инноваций

Политиче-
ская ста-
бильность

Финансовая 
конъюнктура

Влияние со-
циальных 
программ 
на финансовые 
потребности

Защита от ки-
беругроз 
и обеспече-
ние кибербез-
опасности

Внутренние проблемы управления отраслевого 
банка:
– недостаточное планирование и прогнозирова-

ние процентных расходов;
– неэффективное управление структурой и сро-

ками привлеченных средства;
– несоответствие ставок по кредитам и депози-

там;
– недостаточное управление процентным ри-

ском.
Отсутствие эффективной коммуникации и коор-

динации между отделами, если в банке отсутствует 
эффективная коммуникация и координация между 
подразделениями, то может возникнуть дублирова-
ние работ, неэффективное использование ресур-
сов и несогласованность в стратегии управления 
процентными расходами. Это может привести к по-
вышенным расходам и снижению эффективности 
управления процентными расходами.

Неправильное управление структурой процент-
ных расходов: слишком большая доля перемен-
ных расходов может увеличить риски при измене-
нии процентных ставок, а слишком большая доля 
фиксированных расходов может снизить гибкость 
и адаптивность банка. Обобщим выше обозначен-
ные проблемы управления процентными расхода-
ми банка и сформулируем возможные пути их ре-
шения (табл. 3).

1 Составлено автором.

Таблица 3. Проблемы управления процентными расходами банка 
и пути их решения 2

Проблемы Путирешения

Недостаточное 
планирование 
и прогнозирова-
ние процентных 
ставок

Улучшение аналитических методов и мо-
делей прогнозирования процентных 
расходов.
Разработка и использование сценариев 
для оценки влияния изменений в про-
центных ставках и объеме депозитов 
на процентные расходы.
Улучшение системы контроля и отчетно-
сти по процентным расходам для более 
точного мониторинга и анализа

Неэффектив-
ное управление 
структурой и сро-
ками привлечен-
ных ресурсов

Разработка и применение страте-
гии диверсификации и балансировки 
источников фондирования с учетом 
сроков и структуры привлеченных 
средств.
Анализ и оптимизация смешанной моде-
ли фондирования для снижения риска 
и оптимизации процентных расходов.
Установление эффективных методов 
привлечения депозитов и управления 
банковскими операциями для сокраще-
ния издержек

Несоответствие 
ставок по кре-
дитам и ставок 
по привлеченным 
ресурсам

Регулярный анализ и сравнение ставок 
по кредитам и ставок по привлеченным 
ресурсам для выявления разницы и ее 
оптимизации.
Разработка и применение стратегии 
управления ставками для согласования 
доходности активов и расходов.
Повышение эффективности процессов 
установления ставок и сбалансированно-
сти процентной политики банка

Недостаточное 
управление про-
центным риском

Разработка и применение политики 
управления процентным риском с учетом 
внешних факторов и регуляторных тре-
бований.
Использование производных финансо-
вых инструментов и стратегий хеджиро-
вания для снижения воздействий про-
центного риска.
Регулярное обновление и адаптация мо-
делей управления рисками процентных 
ставок на основе новых данных и трен-
дов

Анализ качества управления процентными рас-
ходами позволяет выявить значительные недо-
статки, присущие большинству банков, включая 
отсутствие общей координации работы по управ-
лению процентными расходами, недостаточное ис-
полнение функций в этой области, необходимость 
оперативной адаптации деятельности банка к но-
вым условиям, а таже дублирование функциона-
ла в рамках управления процентными расходами. 
Одновременно необходимо обратить внимание 
на состояние финансового рынка и его возможное 
влияние на финансовую устойчивость банка, а так-
же на эффективность и организацию технологии 
управления процентными расходами.

2 Составлено автором.
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FORESIGHT MANAGEMENT OF INTEREST EXPENSE 
OF COMMERCIAL BANKS: MODELS AND TOOLS

MokeevaN.N.
Ural State University of Economics

The scientific article is devoted to models and tools for managing 
interest expenses of commercial banks, which play a key role in the 
modern banking environment. Effective interest expense manage-
ment allows banks to ensure the ability to effectively manage their 
assets and liabilities and achieve financial stability. Interest expens-
es are an integral part of the functioning of banks, and the bank’s 
ability to fulfill its financial obligations to customers and other finan-
cial market participants depends on their effective management. 
The result of the foresight study is an analysis that allows us to iden-
tify triggers for managing interest expenses related to the imbalance 
of active and passive transactions in terms of timing, liquidity, and 
uncertainty of the bank’s position on payments.

Keywords: interest expense, interest rate risk, funding, liquidity.
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Кибербезопасность российского финансового рынка: киберпреступность 
и меры противодействия
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Правительстве Российской Федерации
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В данной научной статье раскрыты многоаспектные особен-
ности кибербезопасности, выявлены риски и потенциаль-
ные угрозы для российской банковской системы в условиях 
цифровизации, проведен статистический анализ киберугроз 
на российском финансовом рынке с включением графического 
обоснования, составленного на основе данных из приложен-
ных источников, выработан ряд мер по совершенствованию 
системы безопасности и стабилизации финансовой среды 
киберпространства. В результате исследования выявлены ос-
новные проблемные зоны банковской системы, касающиеся 
информационной асимметрии и отсутствия механизмов само-
регуляции в киберпространстве, сопряженного с информаци-
онным вакуумом субъектов банковской системы. Обнаружена 
необходимость проведения действий не только в векторе тех-
нологического совершенствования, но и в области расширения 
законодательной и нормативной базы, работы с человеческим 
фактором с ориентацией на внешних и внутренних участни-
ков банковского периметра и реализацией инфраструктурных 
и организационных преобразований.

Ключевые слова: банк, киберинциденты, цифровая экономи-
ка, кибербезопасность, угрозы устойчивости.

Введение

В эпоху цифровизации и свободной конкуренции 
банковские структуры столкнулись с рядом про-
блем, связанных с двусторонними интересами 
участников финансовой системы. С одной сторо-
ны, цифровое пространство расширило для банков 
возможности предоставления более широкого спек-
тра персонифицированных финансовых продуктов 
и услуг, позволяющих привлечь новых клиентов, 
повышать финансовую инклюзивность населения, 
что способствовало ускорению интегрированного 
экономического развития с минимально возмож-
ным уровнем транзакционных издержек. С другой 
стороны, с включением банковской системы в ки-
берпространство значительно расширился круг ри-
сков, связанных с внешними угрозами, вызванными 
повышением доступности продуктового портфеля 
не только для потенциальных клиентов и пользо-
вателей электронных услуг, но и для других более 
нежелательных субъектов, стремящихся проникнуть 
в конфиденциальную базу данных пользователей.

Проблема внешнего фактора

Тем не менее, интересы коммерческих банков и дру-
гих финансовых организаций, их стремление к по-
лучению конкурентных преимуществ, увеличению 
прибылей, к расширению целевой аудитории пу-
тем упрощения пользовательского взаимодействия 
с персональными компьютерами и мобильными 
устройствами накладываются на стратегическое 
планирование главного регулятора –  Центрального 
банка, деятельность которого направлена, прежде 
всего, на устойчивое, стабильное и безопасное раз-
витие банковской сферы страны в целом.

Безусловно, трансфигурация многих бизнес- 
процессов из реальных в виртуальные, переход 
отчетностей, ведения документации в цифровое 
пространство способствует повышению прозрач-
ности осуществления операций, снижению доли 
коррупционных действий, обеспечению макси-
мальной скорости транзакций и перемещения ка-
питала с минимальными затратами при аналогич-
ном физическом взаимодействии. Однако много-
кратное увеличение сделок с физическими и кор-
поративными клиентами, а также осуществление 
бесперебойного межбанковского сотрудничества 
в киберпространстве ведет к ослаблению контро-
ля и усложнению координации над субъектами фи-
нансовых транзакций, созданию проблемы асим-
метрии информации. Отсутствие саморегуляции 
в виртуальной среде и недостаточность включен-
ности подразделений киберзащиты создают пред-
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посылки для развития на мировом уровне нового 
вида мошенничества –  угрозу киберпреступности.

Целью исследования является выявление несо-
вершенств и проблем банковской системы, явля-
ющихся мотивами для реализации мошенниками 
и хакерами кибератак; выработка превентивных 
и реактивных мер, основанных на аргументирован-
ных предложениях по совершенствованию безо-
пасности и конфиденциальности данных информа-
ционного пространства банков, которые обеспечат 
устойчивое функционирование национального фи-
нансового сектора через внесение изменений в ор-
ганизационно экономические и правовые аспек-
ты его устройства. Новизна исследования состо-
ит в интегративном анализе действий по защите 
и поддержанию должного уровня функционирова-
ния российской банковской экосистемы в услови-
ях нововозникающих угроз цифровой экономики.

Обзор и анализ отечественной и зарубежной 
научной литературы по обеспечению 
кибербезопасности финансового рынка

В начале исследования вопроса кибербезопасно-
сти в финансовой сфере в условиях цифровизации 
экономики необходимо отметить наиболее важные 
термины, соответствующие тезаурусу безопасно-
сти взаимодействия субъектов в информационной 
среде.

Киберпространство –  это цифровая среда, 
функционирование которой осуществляется че-
рез взаимодействие агентов, использующих 
информационно- коммуникационные технологии 
с целью передачи, регулирования и управления ин-
формацией в условиях виртуальных компьютерных 
сетей. На базе киберпространства происходит пе-
ресечение интересов и связанные с этим последу-
ющие действия различных субъектов: фирм, ха-
керов, представителей финансового сектора и так 
далее. Важно отметить, что цифровая информа-
ция, увеличивающаяся в геометрической прогрес-
сии, циркулирует в системе неограниченных ре-
сурсов. Уже на данном этапе исследования вид-
на одна из причин несостоятельности абсолютной 
информационной безопасности в киберпростран-
стве, полностью исключающей любые кибератаки. 
Современные технологии по противодействию рас-
пространения кибератак, информационных взло-
мов, утечек конфиденциальных данных безуслов-
но совершенствуются с каждым днем, однако ско-
рость расширения числа данных и новейших хакер-
ских разработок значительно опережают процесс 
реакций разработчиков.

Кибератака –  это преднамеренное вмешатель-
ство агентов в информационную систему, как пра-
вило, несущее разрушительные последствия, свя-
занные с нарушением безопасности информаци-
онных сетей и технологий, вытекающих из этого 
деструктивных последствий в функционировании 
компьютерной инфраструктуры. Как правило, ос-
новными угрозами кибератак являются нарушение 
структуры защиты персональных данных клиентов 

финансового учреждения и последующий вывод 
денежных средств.

Осуществим комплексный обзор и проведем 
анализ отечественной и зарубежной научной ли-
тературы по обеспечению безопасности банков-
ского сектора.

В отечественных научных работах делается 
акцент на оборонительном характере мер приме-
нения средств защиты безопасности банковских 
бизнес- процессов, на угрозах и негативных по-
следствиях при адаптации финансовых организа-
ций в цифровой экономике.

Так, согласно ст. 2 Доктрины информационной 
безопасности Российской Федерации [2] под тер-
мином информационной безопасности понимает-
ся состояние защищенности личности, общества 
и государства от внутренних и внешних информа-
ционных угроз, при котором обеспечиваются реа-
лизация конституционных прав и свобод челове-
ка и гражданина, достойные качество и уровень 
жизни граждан, суверенитет, территориальная це-
лостность и устойчивое социально- экономическое 
развитие Российской Федерации, оборона и безо-
пасность государства. В данном определении про-
слеживается обобщенность рассмотрения понятия 
информационной безопасности, что в большей сте-
пени раскрывает политический и правовой аспект 
государственного регулирования цифровой эконо-
мики, борьбу и предотвращение возникновения ин-
формационных угроз.

Кроме того, в научном труде Р. И. Захарченко 
и И. Д. Королева [4] под киберустойчивостью пони-
мается способность системы управления бизнес- 
процессами выполнять свои функции в сложной, 
резко меняющейся обстановке в условиях деструк-
тивных информационных воздействий. В данном 
определении речь идет о стабильном функцио-
нировании банковской системы даже при прямых 
информационных атакующих воздействиях, соот-
ветственно вопрос поддержания устойчивости бан-
ковской структуры расширяет границы и выходит 
на уровень целостной финансовой системы эко-
страны. То есть необходимо создание единого ме-
ханизма взаимострахования банков как извне, так 
и внутри периметра для недопущения возникнове-
ния агрессивной информационной среды.

Зарубежные научные круги придерживаются бо-
лее мягкой точки зрения по вопросам понятийного 
характера и сути термина киберугроз в контексте 
банковского сектора, делают акцент на мерах за-
щиты финансовой структуры не только при возник-
новении случая кибератаки, но рассуждают и о не-
обходимости обеспечения превентивных мер. Так, 
например, авторы Дорн и Вебб [1] при раскрытии 
аспектов поддержания кибермира и управления ки-
бератакми в цифровых условиях, считают, что бан-
ковская кибербезопасность –  это целостная систе-
ма не только защиты финансовых активов и устой-
чивого функционирования национальной финансо-
вой инфраструктуры, но и инструмент предупреди-
тельного характера влияния на мировые очаги ки-
берпреступлений и потенциальных кибератак.
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Таким образом, авторами остро поднимается 
вопрос о необходимости централизованного регу-
лирования киберпространства, создания опреде-
ленных нормативов и правил деятельности участ-
ников в киберсреде, причем координация субъек-
тов должна происходить не только на стадии воз-
никновения опасностей, связанных с киберугроза-
ми и при совершении самих киберпреступлений, 
но и во время процесса типичного развития и функ-
ционирования банковской системы, поскольку 
устойчивость системы заключается, прежде всего, 
в готовности к применению мер защиты, в способ-
ности отражения потенциальных угроз и своевре-
менной реакции на них.

Киберугрозы в финансовом секторе 
в современных реалиях

Основными институтами, на которые направлена 
деятельность хакеров являются финансовые уч-
реждения, осуществляющие предоставление сер-
висов и услуг, оперирующие некоторым объемом 
персональных данных; например, инвестиционные 
компании, страховые или кредитующие организа-
ции, а также участники рынка ценных бумаг, поль-
зователи электронных платежных систем.

Выбор злоумышленниками защищенной банков-
ской инфраструктуры обусловлен избеганием ответ-
ственности с минимизацией последствий; поскольку 
большинство клиентов предпочитают занимать ней-
тральную позицию в отношении киберпреступлений, 
не заявляя о реализации кибератак и использовании 
их мобильных устройств в качестве точек входа для 
нанесения урона банковской экосистеме.

Основными мотивами, из которых исходят боль-
шинство хакеров для совершения противоправных 
действий, являются серверы с обработкой больших 
объемов пользовательских данных, представляю-
щие интерес на черном рынке, сбой и нарушение 
систем учета банковских продуктов, повреждение 
бухгалтерской документации и замедление или 
остановка функционирования финансовых струк-
тур. Доступность во внутреннюю структуру орга-
низации также может быть перепродана для осу-
ществления дальнейших кибератак.

Рис. 1. Динамика использования различных типов 
вредоносного ПО в успешных атаках на финансовые 

организации (2021–2023) (данные представлены 
в процентах от общего числа атак с применением ВПО) [5, 6]

В соответствии с рис. 1, в последнее время, 
в атаках на финансовые организации были замече-
ны шифровальщики (63%), загрузчики (19%), ВПО 
для удаленного управления (14%), шпионское ПО 
(12%), банковские трояны (2%), а также ПО, уда-
ляющее данные (2%) [6]. Годом ранее структура 
использования ВПО была другой, наиболее попу-
лярным способом доступа к конфиденциальным 
данным были загрузчики, на 2023 год с наиболь-
шим разрывом существенно выделяются шифро-
вальщики [5].

Злоумышленники используют шифровальщик 
для наиболее чувствительных и конфиденциаль-
ных данных пользователя или организации путем 
применения инструментов шифровки файлов или 
приложений с последующим требованием выкупа 
за восстановление исходных сведений. При этом 
шантаж, основанный на раскрытии материалов, 
может быть применен в двой ной форме: за рас-
шифровку и дальнейшее неразглашение (нерас-
пространение) конфиденциальной информации. 
Тип ВПО шифровальщик постоянно совершен-
ствуется и усложняется киберпреступниками по-
средством переписи кода на кроссплатформен-
ные языки, применения прерывистого шифрования 
и адаптации к условиям работы новых антивирус-
ных программ и операционных систем. С развити-
ем криптоаналитики стало возможным вскрытие 
шифра путем перебора всех ключей или примене-
ния специального алгоритма.

Как было показано ранее, в 2023 году по срав-
нению с 2022 года злоумышленниками была пере-
смотрена ситуация с применением приоритетно-
го типа ВПО для реализации атак (переключение 
на использование шифровальщиков (63%) с за-
грузчиков (59%)). Однако тип ВПО загрузчик, про-
грамма загружающая и распространяющая разные 
типы ВПО из сети, по-прежнему занимает значи-
тельную долю от общего числа использованных 
ВПО при успешных инцидентах (19% в 2023 году). 
При загрузке информации о скомпрометирован-
ном узле контент подгружается из сомнительных 
источников и любых других сторонних ресурсов 
с дополнительной полезной нагрузкой.

Еще один инструмент вмешательства в функци-
онирование систем –  ВПО для удаленного управ-
ления, программа для полного контроля над зара-
женным компьютером, предоставляющая кибер-
преступнику возможность выполнения атакующего 
кода, установки любых программ, а также доступ 
к сбору необходимой информации и пользователь-
ских данных. Благодаря несанкционированным 
действиям бэкдоров программным обеспечением 
SWIFT разработчикам зловредов передаются де-
тали финансовых переводов, а также информация, 
касающаяся мер защиты банковских систем от мо-
шенников.

Также к совершению киберпреступлений при-
влекаются шпионские ПО и банковские трояны 
(12% и 2% соответственно на 2022 год). Через ис-
пользование шпионского ПО третьи лица могут 
получать информацию напрямую с компьютерно-
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го источника путем подключения к финансовым 
системам, записи комбинаций нажатия клавиш 
клавиатуры и других устройств, фиксации скрин-
шотов и действий операторов, через звукозапись 
или сьемку видео с экрана при работе со специфи-
ческими банковскими структурами.

ВПО класса банковского трояна обычно скрыва-
ются в браузерных процессах под видом привыч-
ных функций, что позволяет перехватывать паро-
ли учетных записей для входа в личные кабинеты 
пользователей, фиксировать номера банковских 
карт и получать из копированных данных адреса 
владельцев криптокошельков. С помощью банков-
ских троянов возможна кража мобильных токенов, 
OTP-токенов путем установки расширений брау-
зеров и применения веб-инъекций. Подключение 
банковского трояна может автоматизировать про-
цессы совершения трансакций на платформах бы-
стрых платежей и привести не только к краже кон-
фиденциальной информации, но и к блокировке 
потоков денежных средств, что парализует систе-
му электронных переводов. Распространение та-
ких ВПО в большей степени происходит благодаря 
попаданию в информационную систему из внеш-
них источников.

Основным направлением атак является элек-
тронная почта: зловредная программа отправля-
ется участниками банковских структур под видом 
документации, инвой сов, уведомлений и сообще-
ний от инспекций и регулирующих органов, что 
открывает злоумышленникам первичный доступ 
в инфраструктуру организации. При проникнове-
нии в систему внешних субъектов происходит ком-
прометация банковских серверов, компьютерных 
данных и сетевого оборудования. Таким образом, 
возникает проблема наружного фактора –  угроза 
попадания нежелательных ВПО и программных 
продуктов извне, для этого требуется возможность 
безопасной проверки с минимизацией рисков, о ко-
торой будет сказано позже.

В современном мире проведение нежелатель-
ных инцидентов для банковской системы усложне-
но человеческим фактором, соответственно гра-
мотное использование компьютерных алгоритмов 
в сочетании с учетом психологических факторов, 
относящихся к неопределенности и отсутствию по-
нимания правильности действий, паники, возника-
ющей с прямым столкновением с кибератакой, мо-
жет дать наибольший эффект при осуществлении 
киберпреступлений. Такого рода неизвестность 
и непредсказуемость действий нападающих обу-
словлена отсутствием необходимого опыта про-
тиводействия инициаторам атак, работы с риска-
ми и киберугрозами. Решение данной проблемы 
в практике и межбанковском взаимодействии, бо-
лее подробно раскрыто в последующих частях ста-
тьи.

Как мы помним, большинство вредоносных 
программ попадает в инфраструктуру организа-
ции именно через электронную почту, с использо-
ванием методов социальной инженерии. Благода-
ря социальной инженерии хакер способен манипу-

лировать психологическими аспектами человека, 
мотивируя его на добровольное предоставление 
необходимой информации. Таким образом, кибе-
ратаки могут быть совершены не только внешни-
ми для банковского сектора участниками, но и со-
трудниками компаний путем взлома корпоратив-
ных сетей. Кроме того, на фоне конкуренции более 
крупные участники –  банковские структуры также 
могут представлять угрозу для устойчивости це-
лостной экосистемы. Данный аспект регулирует-
ся Центральным банков в процессе оздоровления 
финансовой системы, однако меры по фильтрации 
попадания нежелательных банков во внутренний 
контур следует расширять.

Как было отмечено ранее, доля реализации 
киберинцидентов с использованием психологи-
ческого рычага давления (социальной инжене-
рии) в 2023 году снизилась почти вдвое. Однако 
во время COVID-19 данный инструмент более ак-
тивно применялся киберпреступниками (37,7%). 
Это вовсе не было полноценным нововведением, 
внедренным на российский финансовый рынок, по-
скольку ранее такой вид инцидентов существовал 
в тех или иных формах, например, широко извест-
ное телефонное мошенничество. Тем не менее, 
эффективность такого метода и узость целевой ау-
дитории заставило мошенников кастомизировать 
данный способ воздействия в более сложные и ин-
тегрированные формы (ряд партнерских программ 
банков) и снизить его применение. Для решения 
проблемы человеческого фактора также необходи-
мо предпринять ряд мер, о которых будет сказано 
в последующих частях статьи.

Изменение структуры и состава применяемого 
инструментария свидетельствует о развитии техно-
логий борьбы с киберугрозами. Так можно наблю-
дать тенденции развития систем защиты разра-
ботчиками и одновременное совершенствование 
систем кибернападений, создание нововведений 
со стороны злоумышленников.

Однако осуществление киберпреступлений 
предполагает строгую стратегию поэтапных дей-
ствий, о чем нельзя сказать про сторону защиты. 
Возникает проблема отсутствия регламентирован-
ных действий при столкновении с кибератакми, как 
на локальном, так и на национальном законода-
тельном уровне. Строгий алгоритм предусматри-
вает не только процесс взлома и одностороннюю 
минимизацию негативных последствий, но и со-
вершенствование мер по борьбе злоумышленни-
ков с развивающимися способами борьбы банков 
по защите от киберинцидентов. Сочетание внедре-
ния в систему вредоносного ПО с применением ме-
тодов социальной инженерии, учет особенностей 
функционирования песочниц для детектирования, 
отслеживания и проведения экспертизы действий 
ПО всего за несколько часов –  вектор работы ха-
керов для осуществления предстоящих успешных 
кибератак.

В соответствии с рис. 2, основными последстви-
ями инцидентов кибератак являются финансовые 
потери, парализация и нарушение работы банков-
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ских сервисов, утечка информации: конфиденци-
альных персональных данных (68%), учетных дан-
ных для доступа к личным кабинетам (5%), сведе-
ния, составляющие коммерческую тайну (15%), 
а также реквизиты платежных карт (3%) (другая 
информация 9%). Для поддержания защищенности 
информации и финансовых активов необходимо 
осуществлять работу не только в векторе техно-
логического совершенствования, но и переобучать 
сотрудников навыкам личной кибергигиены, раз-
вивая корпоративную культуру и повышая уровень 
информированности в сфере IT-безопасности.

Рис. 2. Типы украденных данных в успешных атаках 
на финансовые организации (Q1–Q3 2023) [6]

Нельзя не отметить, что за последнее время из-
менилась структура направлений кибератак с утеч-
кой информации: доля, банков, и страховых ком-
паний сократилась с 93% до 67%, однако доля ки-
берпреступлений на криптобиржах, в инвестком-
паниях и при использовании платежных сервисов 
значительно увеличилась.

DeFi-проекты –  одна из наиболее уязвимых сто-
рон финансового сектора экономики, где не суще-
ствует серьезных систем контроля и регулирова-
ния, децентрализован механизм управления пото-
ками средств, а также рассеяна ответственность 
участников за финансовую сохранность, то есть 
обязательства и риски, связанные с проведени-
ем трансакций, лежат на пользователях (сторонах 
смарт- контрактов) и создателях проектов. Слабо 
защищенными сторонами DeFi-проектов являют-
ся возможность проведения повторных обменов 
токенов без обновления резервов, необходимых 
для расчета существующей у участника ликвидно-
сти, применение протоколов мгновенных займов, 
позволяющих быстро и с минимальными сложно-
стями, касающихся сбора данных и документации 
пользователя, занимать и мгновенно возвращать 
токены и криптовалюты посредством проведения 
единственной транзакции. Кроме того, известны 
случаи реализации хакерских атак на основе уяз-
вимостей, относящихся к протоколам: при пополне-
нии участниками баланса в одной монете и выводе 
в другой возможна манипуляция киберпреступни-
ком ценой токена с целью вымывания ликвидности.

Специфика проводимых атак проявляется в их 
комплексном характере –  расширении круга ин-
струментария, что увеличивает количественный 

состав рисков для устойчивости и безопасного 
развития российской банковской системы. Дан-
ный аспект требует скорейшей реакции со стороны 
стейкхолдеров и участников финансового сектора.

Роль Банка России в поддержании 
кибербезопасности финансового рынка

Важно отметить активную роль Банка России в под-
держании и совершенствовании систем кибербез-
опасности: проводится комплексная, системная 
работа по уменьшению количества источников по-
тенциальных киберугроз, разрабатывается и рас-
ширяется нормативная база по пресечению исполь-
зования белых пятен и двой ственности вопросов 
привлечения к ответственности (их недостаточного 
раскрытия) в законодательстве, а также юридиче-
ских коллизий в сфере информационных престу-
плений.

Начиная с 2020 года на базе ФинЦЕРТ, соз-
данного при Банке России органа, проводится ряд 
системных киберучений. Например, в 2022 году 
такие программы были направлены на обучение 
по минимизации рисков, касающихся возросшей 
потребности банковской системы в модернизации 
программного обеспечения, связанной с новыми 
условиями отсутствия внешнего сотрудничества, 
проблемами импортозамещения. Для поддержа-
ния технологического суверенитета банковских ин-
ститутов в рамках Банка России также был органи-
зован отраслевой комитет Финансы для регулиро-
вания вопросов защиты отечественных информа-
ционных технологий и обеспечения должного уров-
ня поддержки развития финансовых инструментов 
на внутреннем периметре. В состав данного органа 
вошли основные системообразующие организации 
российского финансового и информационного по-
ля: Минпромторг, Минцифры, Министерство фи-
нансов России, ряд профильных ассоциаций, а так-
же ФинТех и АРПП Отечественный софт.

В рамках проекта взаимодействия между Бан-
ком России и операторами связи была проведе-
на работа по детектированию и блокировке не-
желательных номеров мошенников, а в 2022 году 
был достигнут максимальный успешный результат 
по пресечению телефонного мошенничества за все 
время сотрудничества (начиная с 2019 года). Путем 
отслеживания и выявления лиц, задействованных 
в сомнительных переводах и связанных попытках 
проведения транзакций без согласия клиентов, 
Банком России была создана база данных такого 
рода участников и осуществлены меры по ограни-
чению их дистанционного доступа к управлению 
банковскими счетами. В 2022 годы была проведена 
работа в рамках законодательного и нормативно-
го регулирования, был разработан и введен в силу 
(октябрь 2023 г.) закон, упрощающий передачу ор-
ганам внутренних дел информации об участниках 
киберинцидентов, связанных с хищением денеж-
ных средств со счетов, что значительно ускорит 
процесс расследования дел по такого рода проти-
воправным деяниям.



129

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

Реализуя политику кибербезопасности, банков-
ские структуры на определенный срок формируют 
стратегии развития путем расчета рисков, разра-
ботки карт киберугроз, создания специальных фон-
дов финансирования проектов в векторе киберу-
стойчивости. Их деятельность должна подчиняться 
правовому аспекту, соответствовать требованиям 
к технологическому обеспечению, разработанным 
Центральным банком РФ. Координация деятельно-
сти и оповещение банков о киберинцидентах осу-
ществляется Центром мониторинга и реагирования 
на компьютерные атаки в кредитно- финансовой 
сфере Банка России.

Несмотря на предпринимаемые меры со сторо-
ны государства по повышению уровня технологич-
ности, по-прежнему, остро стоит проблема несо-
ответствия темпов распространения цифровиза-
ции, виртуальных платежных систем банковской 
структуры с уровнем кибергигиены, финансовой 
и цифровой грамотности при работе с онлайн сер-
висами, что кратно увеличивает уязвимость обеих 
сторон. Данная проблема актуализируется в усло-
виях внешних рисков, возникающих из-за техно-
логического неравенства в системе инструментов 
безопасности, что приводит к учащению числа атак 
из-за рубежа.

Банком России проводится информационная 
и образовательная поддержка граждан в рамках 
повышения информированности населения о но-
вейших механизмах мошенничества и способах 
противодействия им. В информационном поле Бан-
ка России регулярно обновляется раздел о проти-
водействии мошенническим практикам, планиру-
ется реализация специализированных программ 
и курсов по повышению осведомленности населе-
ния о специфике киберугроз в условиях цифрови-
зации, что обеспечит транспарентность и способ-
ствует восстановлению интереса отечественного 
инвестора к банковскому сектору.

Уже на данном этапе существует програм-
ма практикоориентированного обучения «Кибер-
Курс» для сотрудников банковской инфраструкту-
ры и правоохранительных органов. Благодаря ре-
ализации широкого спектора мер и применению 
современных методик в борьбе с кибермошенни-
чеством под строгим руководством Центрального 
банка динамика роста объема ущерба от кибера-
так замедлилась до 4,3% в 2022 году.

В результате проведенного исследования бы-
ла выявлена ключевая инициативная роль Банка 
России в обеспечении информационной безопас-
ности. Безусловно, регулирующие действия Цен-
трального банка «сверху» неоценимо важны, од-
нако взаимодействие между участниками второго 
яруса финансовой системы, к сожалению, нахо-
дится на низком уровне. Конкуренция, в том чис-
ле с финтех- компаниями, и нарастающее число 
прямых столкновений с кибератаками подталки-
вает банки к совершенствованию технологической 
составляющей их структуры, однако мало внима-
ния уделяется превентивным мерам и межбанков-
скому сотрудничеству в векторе кибербезопасно-

сти. В рамках нескольких парадигм по-прежнему 
существуют уязвимости и проблемные зоны ки-
берустойчивости: информационная асимметрия, 
недостаточная компетенция участников со сторо-
ны предоставления банковских услуг, неполнота 
инфраструктурного и организационного состава. 
Одними из каналов воздействия, по которым уже 
ведется работа, являются законодательный и тех-
нологический канал.

Выявленные проблемные зоны и предложения 
по совершенствованию кибербезопасности 
российского финансового рынка

1. Информационный вакуум субъектов банковской 
системы

На данном этапе развития банковской инфраструк-
туры по-прежнему существует обособленность бан-
ков в системе обмена данными и сведениями, каса-
ющихся накопления опыта работы с рисками и ки-
беругрозами в информационном поле. При прямом 
столкновении с кибератаками в рамках отдельного 
подразделения, на уровне внутренней организа-
ционной структуры формируются меры по предот-
вращению негативных последствий инцидента, тем 
самым накапливается внутренний опыт противодей-
ствия банка инициаторам атак. При дальнейшем 
использовании смежных или аналогичных систем 
киберугроз другие участники при высокой степени 
информационного взаимодействия на внутреннем 
контуре возможно выиграли бы время, которое мог-
ло было быть потенциально затрачено на разра-
ботку мер по борьбе и адаптации к новым для них 
условиями. Это позволило бы избежать ситуации 
технологического превалирования киберпреступ-
ников над скоростью ответных реакций банковских 
сотрудников по выработке действий борьбы, умень-
шив при этом круг ранее неизвестных рисков, сни-
зив человеческий фактор неопределённости при 
наличии строго разработанной стратегии противо-
действия, индивидуально адаптированной к струк-
туре отдельных банков.

Таким образом, при отсутствии механизмов 
саморегуляции рынка необходима трансформа-
ция существующей банковской экосистемы путем 
создания центров аккумулирования информации 
о киберугрозах, формирования базы данных о слу-
чившихся киберинцидентах, обеспечения макси-
мального распространения и осуществления цир-
куляции имеющегося системно коллективно нако-
пленного опыта между участниками. Впоследствии 
можно было бы масштабировать успешно прове-
денные практики использования усложненных 
систем и ИКТ решений для борьбы с новейшими 
разработками злоумышленников. Подобный центр 
может иметь информационную систему с содержа-
нием цифровых профилей банков, выстроенных 
по рейтингу устойчивости и безопасности, осно-
ванному на статистике решений банками проблем 
киберсферы, на опыте отражения кибератак и опу-
бликованными самими банковскими подразделе-
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ниями перечнями мер в повышении их внутренней 
кибербезопасности.

Тем самым создание такого центра не только 
обеспечит безопасное пространство функциони-
рования банков и экономическую устойчивость для 
всех участников финансового рынка, но и приведет 
к более тесному сотрудничеству на внутреннем пе-
риметре экосистемы, повысит привлекательность 
всего банковского сектора страны для финансиро-
вания внешними и внутренними инвесторами из-за 
пониженного уровня киберрисков.

2. Дополнительные меры государственного 
сопровождения и регулирования

В современных российских условиях взаимодей-
ствие между сегментом е-commerce и государствен-
ными регулирующими в сфере кибербезопасности 
органами носит административный характер. Наи-
меньшее внимание уделяется превентивным мерам 
защиты от киберпреступлений и угроз, что увеличи-
вает потенциальные риски для банковского сектора.

Необходим системный подход к укреплению 
данного сотрудничества с обеих сторон, а так-
же активизация работы по формированию ряда 
преждевременных мер и закрепление в законода-
тельстве не только норм и правил кибергигиенты 
при обработке данных, но и разработка методик 
действий при потенциальной угрозе. Основными 
последствиями киберинцидентов для банковских 
экосистем все же являются прямые или косвенные 
финансовые потери, поэтому существует острая 
необходимость проведения системного страхова-
ния банков путем создания межбанковского рее-
стра счетов мошенников на федеральном уровне, 
что снизит отток средств за границу, уменьшит ко-
личество операций по отмыванию денег и случаев 
сотрудничества с хакерами и мошенниками из-за 
четко обозначенных мер ответственности за про-
тивоправные деяния.

3. Осуществление работы с человеческим фактором

На данный момент только около 16% руководителей 
банковских подразделений ведут работу по внедре-
нию команды киберспециалистов в осуществляе-
мые бизнес процессы [3]. Банки, не имеющие опыта 
столкновения с киберугрозами выделяют минималь-
ную часть бюджета на финансирование программ 
киберзащиты, нечасто обновляя инструментарий 
для осуществления кибербезопасности. Даже при 
многообещающих технических совершенствованиях 
человеческий фактор является значимой уязвимо-
стью и эффективным средством влияния со сторо-
ны хакеров. Идентификация киберугроз в условиях 
использования схем высокого класса с применени-
ем методов социальной инженерии при атаке в об-
ширной системе реализуемых бизнес процессов 
становится крайне затруднительной задачей. Для 
работы с человеческим фактором требуется осу-
ществление полноценных антихакерских учений 
для сотрудников с различной интенсификацией.

Необходимо законодательно установить мини-
мальный процент от общей прибыли банка, кото-

рый будет направлен на реализацию мер по повы-
шению киберустойчивости. Отсутствие такого рода 
расходов в отдельно взятых банках потенциально 
подрывает кибербезопасность всей банковской 
системы, поскольку уязвимость отдельных элемен-
тов финансовой структуры приводит к попаданию 
во внутренний контур вредоносного объекта, что, 
вероятно, мультиплицирует риски путем передачи 
данного вируса через корреспондентские счета.

Более того, важна локальная нормативная ра-
бота внутри организаций. В современных реалиях 
часто отсутствуют регламенты, заранее опреде-
ленные и продуманные планы реагирования на ин-
циденты, что снижает оперативность принятия мер, 
в том числе и службами для последующего рас-
следования. При отсутствии регламента возника-
ет вероятность несогласованность действий IT, 
ИБ и бизнеса. При возникновении инцидента ока-
зывается, что приоритеты у этих подразделений 
совершенно разные (со взгляда бизнеса –  важно 
прекратить инцидент и восстановить работу; для 
ИБ –  поймать нарушителя и расследовать), что 
добавляет напряженность в ситуацию, отвлекая 
состав на поиск виноватых вместо эффективной 
работы и своевременного реагирования при нали-
чии закрепленности действий. Моделирование по-
следовательностей действий в случае инцидента 
и дальнейшее их успешное внедрение в практику 
позволит избежать ситуации неопределенности 
и предпринятия панических необдуманных дей-
ствий и связанных ошибок.

Еще одним вариантом повышения киберустой-
чивости банковской экосистемы является распре-
деление рисков: малые банки путем заключения 
партнерских соглашений с ведущими банками 
(например, с высоким рейтингом киберустойчиво-
сти в цифровом профиле) получают спектр прав 
пользования защищенной более совершенной чем 
собственная инфраструктурой за некоторую плату, 
тем самым снижаются риски возникновения кибе-
ругроз, отсутствуют временные и финансовые тра-
ты на разработку и внедрение новейших техниче-
ских решений. Предложенные меры способствуют 
увеличению круга потенциальных инвесторов раз-
вивающих банковский сектор.

4. Инфраструктурные и организационные изменения

Широкий спектр превентивных мероприятий и тео-
ретическая подготовка участников к новым усло-
виям цифровой среды, путем повышения квалифи-
кации сотрудников и формирования безопасного 
поведения клиентов при эскалации киберугроз без-
условно способствуют совершенствованию и по-
пуляризации кибербезопасности. Однако односто-
ронняя работа в теоретической парадигме может 
быть недостаточно эффективна без применения 
практических взаимодействий.

Для этого необходимо проведение проверок 
соответствия инфраструктур кибертребованиям, 
а также систематическое осуществление оценки 
способности отражения банками возникающих ки-
беругроз, своевременной реакции на них, путем 
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имитации атак белыми хакерами на существую-
щие архитектуры организаций.

В рамках отдельных инфраструктур необходимо 
организовать работу в техническом направлении, 
разрабатывая и совершенствуя инструменты, вне-
дряя современные технические решения во избе-
жании негативных последствий киберинцидентов. 
Типичные антивирусы не всегда способны распоз-
нать вредонос, поскольку злоумышленники регу-
лярно улучшают инструментарий взлома, создавая 
все новые и новые киберугрозы.

Одним из релевантных способов решения мо-
жет стать использование программ песочниц, 
специальных отделенных сред для безопасного 
исполнения компьютерных программ. У песочниц 
жестко фиксирован объем ресурсов для исполне-
ния гостевой программы, например, диск или четко 
определенная емкость памяти. Действие песочниц 
заключается в запуске файлов и программ в изо-
лированной цифровой среде с последующим ана-
лизом совершаемых в устройстве действий, и вы-
даче вердикта о результатах проверки –  безопас-
ности или рискованности файла.

Современные программные продукты банков 
должны быть подвержены испытаниям в татуи-
ровочных песочницах перед прямым внедрением 
и подключением к общей информационной системе 
финансовых организаций. Наличие расширенного 
нормативного регулирования в области кибербез-
опасности через фиксацию в законодательстве об-
щенациональной методологии оценки киберрисков 
и проведения тестирования новых продуктов для об-
наружения уязвимостей позволит организациям вы-
являть черные входы и хакерские коды в программ-
ных обеспечениях. Создание платформ по констру-
ированию различных по масштабам и степени риска 
сценариев кибератак внесет ясность и более под-
робно раскроет вопрос киберпреступности.

5. Создание многоступенчатой фильтр системы для 
повышения устойчивости

Доработки в области государственного регулиро-
вания, рекомендации для сотрудников и клиентов 
банка, то есть улучшения внутреннего аспекта мо-
гут быть эффективны при уверенности каждого 
участника в достаточном уровне кибербезопасности 
партнера по бизнесу, именно устойчивость каждого 
элемента, конкурентоспособность каждой банков-
ской единицы структуры обеспечивают общую за-
щиту всего внутреннего контура. Каждый участник 
банковской отрасли должен быть уверен в безопас-
ности при осуществлении взаимодействий, транзак-
ций с партнером. Такую гарантированность может 
обеспечить только успешное проведение санации 
и оздоровление банковской архитектуры через вне-
дрение многоступенчатой фильтр системы в право-
вом и экономическом плане.

Заключение

Актуальность проблемы осуществления атак рас-
тет с каждым годом. Игнорирование финансовыми 

организациями вопросов кибербезопасности путем 
экономии и придерживания правилу –  закрывать 
глаза, пока инцидент не случится –  является сомни-
тельным решением в условиях постоянной работы 
в информационном пространстве. Неизбежно уве-
личивается число киберугроз, а также объем и мощ-
ность кибератак осуществляемых на банковскую от-
расль, многократно возрастают финансовые потери 
от совершенных киберинцидентов при повышении 
уровня сложности детектирования ИБ-инцидентов. 
Требуется коллективная поддержка всех участников 
финансовой отрасли на внутреннем периметре для 
осуществления централизованного регулирования 
в сфере кибербезопасности, а также сопутствую-
щей успешной адаптации банковской экосистемы 
к современной действительности в рамках финан-
сового и информационного поля.
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CYBERSECURITY OF THE RUSSIAN FINANCIAL 
MARKET: CYBERCRIME AND COUNTERACTION 
MEASURES

Molochkova V. V., Rizvanova I. A.
Financial University under the Government of the Russian Federation

This scientific article reveals the multidimensional features of cyber-
security, identifies risks and potential threats to the Russian banking 
system in the context of digitalization, conducts a statistical analysis 
of cyber threats in the Russian financial market with the inclusion 
of a graphical justification based on data from the attached sourc-
es, develops a number of measures to improve the security system 
and stabilize the financial environment of cyberspace. As a result 
of the study, the main problem areas of the banking system have 
been identified, concerning information asymmetry and the lack of 
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self-regulation mechanisms in cyberspace, associated with the in-
formation vacuum of the subjects of the banking system. The ne-
cessity of carrying out actions not only in the vector of technological 
improvement, but also in the field of expanding the legislative and 
regulatory framework, working with the human factor with a focus on 
external and internal participants of the banking perimeter and the 
implementation of infrastructural and organizational transformations 
has been found.

Keywords: bank, cyber incidents, digital economy, cybersecurity, 
threats to sustainability.
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Методические подходы к оценке кредитного риска корпоративного 
заемщика в условиях экономической нестабильности

Новикова Наталья Юрьевна,
старший преподаватель кафедры финансов, денежного 
обращения и кредита, Уральский государственный 
экономический университет
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В научной статье обозначена проблема оценки кредитного 
риска корпоративного заемщика банка в условиях нестабиль-
ности. На сегодняшний день остается актуальной проблема 
оценки банками корпоративных заемщиков в связи с их пре-
валирующей долей в составе совокупного банковского порт-
феля, многообразием риск-факторов, а также отсутствием 
единой стандартизованной системы оценки кредитного риска 
корпоративного заемщика. Приведены компоненты авторской 
методики оценки кредитного риска с применением корректиру-
ющих риск-факторов. Предлагаемый авторский вариативный 
подход позволит с большей достоверностью спрогнозировать 
вероятность наступления негативных обстоятельств в деятель-
ности заемщика. Методика обеспечивает более точную оценку 
и нивелирование кредитного риска заемщика и реализации 
риск-ориентированного подхода в российских банках, и позво-
лит с большей достоверностью спрогнозировать вероятность 
наступления негативных обстоятельств в деятельности заем-
щика с целью расчета их влияния на интегральный показатель 
кредитного рейтинга, применяемого для расчета пруденциаль-
ного резерва.

Ключевые слова: корпоративный заемщик, кредитный риск, 
рейтинговая модель, вероятность дефолта, макроэкономиче-
ские факторы.

В текущих условиях вполне ожидаемы финансо-
вые проблемы заёмщиков и рост частоты дефол-
тов компаний из отраслей, наиболее пострадавших 
в кризисные периоды, тем самым банкам важно 
уделять больше внимания эффективности прогноз-
ной силы моделей оценки заемщиков и всего име-
ющегося инструментария, своевременно дополняя 
их обоснованной и подтверждаемой информацией 
о прошлых событиях, текущих и прогнозируемых 
будущих экономических условиях, доступной на от-
четную дату [1]. Существующие методики банков 
представляют собой алгоритмы финансовой оцен-
ки заемщика с целью обеспечения комплексного 
анализа контрагента на основе системы финансо-
вых и нефинансовых показателей- факторов кре-
дитного риска [2, 3]. В крупнейших федеральных 
банках используются более прогрессивные методы 
оценки, как правило, с использованием экономе-
трических моделей количественной оценки кредит-
ного риска- PD- вероятность дефолта, LGD –  поте-
ри в случае дефолта, EAD –  стоимость под риском 
дефолта- позволяющие не только измерение потен-
циальных потерь и размера резерва, но и структу-
рирование сделок, расчет стоимости кредита, уста-
новление лимитов по группе связанных заемщиков 
и по продуктам, принятие решения о выдаче ссуды 
и др. [5, 6].

К недостаткам методик оценки кредитоспособ-
ности и кредитного риска корпоративного заёмщи-
ка можно отнести в том числе:
– возможность изменения значении ̆ весов пока-

зателей в рейтинговой шкале, в т.ч. их необо-
снованное завышение;

– набор коэффициентов не всегда достаточно 
обоснован и эффективен;

– отсутствие возможности не учёта отдельных 
качественных факторов в результатах расче-
та рейтинга в случае отсутствия источника ин-
формации для их оценки;

– рейтинговые модели предусматривают, как 
правило, положительное влияние группы ком-
паний;

– субъективный характер оценок качественных 
факторов рейтинговой модели;

– отсутствие фактов использования прогнозной 
информации, в том числе макроэкономических 
факторов и возможных сценариев будущих из-
менений экономических условий [4].
Методика оценки кредитного риска корпора-

тивного заемщика банка с применением прогно-
зных макроэкономических и внешних факторов, 
представленная автором (далее –  Методика), раз-
работанная на основе методики российского бан-
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ка, обеспечивает дифференцированную оценку 
корпоративного заемщика, вероятность его фи-
нансовой несостоятельности и оценку кредит-
ного риска на основе анализа количественных 
(финансовых), качественных (рыночные факто-
ры и факторы внешнего влияния, характеристики 
качества управления, оценка деловой репутации 
и др.) факторов кредитного риска и дополнитель-

ных корректирующих (прогнозных макроэконо-
мических и внешних) риск-факторов, степени их 
влияния на способность контрагента обслуживать 
и погашать принятые обязательства. Каждый 
из количественных и качественных показателей 
оценивается по индивидуальной критериальной 
оценке от минимального до максимального уров-
ня риска (рис. 1).

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

Цель 

Задачи 

Этапы применения 

Инструментарий 

 Результаты внедрения 

-Расчет количественных (финансовых) показателей контрагента 
- Оценка нефинансовых риск-факторов  
   а) качественные характеристики заемщика 
   б) предупреждающие сигналы 
    в) показатели поддержки группы компаний/государства 
- Оценка дополнительных прогнозных и внешних макрофакторов 
 

 КОЛИЧЕСТВЕННЫЕ: размер дополнительных возможных потерь банков с учетом 
влияния группы макрофакторов составил на 01.01.23 по выборке компаний 3,1 млрд руб. 
 

КАЧЕСТВЕННЫЕ: 
- Совершенствование качества оценки риска путем использования макроэкономических 
прогнозных и внешних факторов 
- Нивелирование риска невозврата ссуд  
- Повышение уровня качества портфеля корпоративных ссуд 
- Предотвращение риска потерь банка путем отказа от рисковых сделок 

- Выявление риска несвоевременного погашения заёмщиком кредитного продукта банка 
- Определение целесообразности и условий предоставления кредита 
- Оптимизация соотношения риск/доходность по направлению «Корпоративное 
кредитование» 

 

- Оценка финансового положения корпоративного заемщика, расчет вероятности его 
дефолта и рейтинга кредитоспособности 
- Классификация и оценка ссуды (профессиональное суждение о рисках несвоевременного 
погашения заёмщиком) 
- Определение величины резерва на возможные потери  
- Заключение о возможности предоставления кредита (изменений условий кредита) 
 

Обеспечение оценки кредитного риска корпоративных заёмщиков в целях его 
нивелирования, поддержания качественного кредитного портфеля и минимизации потерь 
банка 
 

Рис. 1. Компоненты авторской методики оценки кредитного риска корпоративного заемщика банка

Оценка количественных показателей методи-
ки в отношении юридических лиц –  резидентов РФ 
производится на основании данных бухгалтерской 
отчетности, подготовленной в соответствии РПБУ 
согласно законодательным и нормативным право-
вым актам: бухгалтерский баланс (форма № 1), от-
чет о финансовых результатах (форма № 2), пояс-
нения к бухгалтерскому балансу.

Анализируются данные за 5 последних после-
довательных кварталов, но на 3 отчётные даты –  
данные последней актуальной бухгалтерской от-
четности заемщика, отчетности на аналогичную 
дату предыдущего года и промежуточная годовая 
отчетность. В случае если актуальной является го-
довая отчётность, то достаточно использовать от-
четность на 2 отчетные даты –  годовую отчётность 
за последний и предпоследний годы.

В Методике определены следующие количе-
ственные (финансовые) показатели на основе дан-
ных бухгалтерской отчетности по РСБУ.
– Коэффициент автономии.
– Соотношение заемных и собственных средств.
– Коэффициент текущей ликвидности.

– Рентабельность активов по EBITDA.
– Рентабельность продаж по прибыли от реали-

зации.
– Рентабельность продаж по EBITDA.
– Рентабельность деятельности.
– Оборачиваемость текущих активов.
– Покрытие расходов на процентные выплаты.
– Долговая нагрузка.
– Чистая долговая нагрузка.
– Темп прироста выручки.

Методикой предусмотрены следующие каче-
ственные (нефинансовые) показатели.
– Характеристика рынка/отрасли –  анализируют-

ся тенденции отрасли заемщика и региональ-
ного рынка сбыта.

– Уровень конкуренции на региональном сегменте 
рынка –  анализируются основные конкуренты, 
их позиция и степень влияния/внедрения рынка.

– Позиция заемщика на рынке –  определяется 
доля рыночного сегмента заемщика и ее влия-
ние на вероятность дефолта контрагента.

– Степень зависимости контрагента от потреби-
телей –  анализируется структура выручки/де-
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нежного потока предприятия по потребителям 
с определением их доли в общем объеме вы-
ручки/поступлений.

– Возможность потери контроля / денежного от-
тока компаниям группы –  анализируется уро-
вень неустойчивости внутренней структуры 
группы компаний.

– Прозрачность участников –  анализируются уро-
вень доступности информации о бенефициа-
рах заемщика.

– Риски, связанные со сменой собственников –  
анализируется наличие возможных разногла-
сий между основными владельцами.

– Общий уровень управления топ-менеджера-
ми –  анализируется качество системы управле-
ния / наличие устойчивого состава менеджеров 
высшего звена.

– Уровень валютных рисков –  анализируется при 
наличии у компании обязательств, активов ли-
бо выручки в валюте более 5%.

– Уровень рисков заемщика в соответствии с вы-
бранной финансово –  инвестиционной полити-
кой –  анализируется уровень рисков выбранной 
стратегии развития компании.

– Степень финансовой прозрачности, полнота 
и достоверность –  анализируется уровень соот-
ветствия заемщика требованиям финансовой 
прозрачности, качество и степень достоверно-
сти предоставления информации.

– Просрочки по налогам –  по актуальным данным 
из ИФНС оценивается налоговый риск и его 
влияние на вероятность дефолта заемщика.

– Состояние внешнего аудита –  оценивается 
внешний аудитор, его мнение и состав аудитор-
ского заключения.

– Деловая репутация владельцев, менеджеров 
заемщика –  на основании заключения подраз-
деления безопасности анализируется наличие 
негативной информации о деловой репутации 
заемщика и ее влияние на вероятность дефол-
та заёмщика.

– Кредитная история заемщика –  отражаются 
факты неисполнения обязательств перед кре-
диторами за последние 5 лет и их влияние 
на вероятность дефолта заемщика.
Анализируется каждый из вышеперечисленных 

качественных показателей. Особое внимание уде-
лить отраженным кредитным экспертом/андеррай-
тером комментариям, а также наличие источников 
информации по приведенному обоснования того 
или иного показателя.

Далее методикой предусмотрены предупрежда-
ющие сигналы для сегмента «Корпоративные кли-
енты».
– Изменения негативного характера в составе 

собственников и/или менеджмента, сведениям 
о разногласиях между владельцами –  указыва-
ется при фактически проведенных изменениях, 
произошедших после даты установления рей-
тинга или наличии факта на момент проведе-
ния оценки заемщика.

– Нестабильное поведение, уклонение заемщика 
от переговоров с Банком –  указывается по не-
посредственным фактам на момент проведе-
ния оценки.

– Информация о фактах мошенничества, недо-
стоверность сведений, выявленные подразде-
лением безопасности Банка –  указывается при 
наличии факта на момент проведения оценки 
заемщика.

– Возбуждение уголовных дел в отношении вла-
дельцев и менеджеров –  указывается при нали-
чии факта на момент проведения оценки заем-
щика.

– Значительное нарушение условий догово-
ра с заемщиком (ковенантов, кроме платежей 
по кредиту) –  указывается при наличии факта 
на момент проведения оценки заемщика.

– Значительное ухудшение деятельности заём-
щика (стихийное бедствие, реализация эколо-
гических и технологических рисков, арест иму-
щества) –  указывается при наличии информа-
ции о фактически проведенных изменениях, 
произошедших после даты установления рей-
тинга или наличии факта на момент проведе-
ния оценки контрагента.

– Наличие просроченной задолженности перед 
Банком –  при оценке предупреждающих сигна-
лов анализируются только текущие просрочен-
ные обязательства. Сигналы оцениваются по-
ложительно на протяжении 180 дней, следую-
щих за датой погашения просроченных обяза-
тельств.

– Обращение заемщика в Банк с заявлением 
о реструктуризации долга (используется в слу-
чае, когда на момент обращения заемщика 
за новым кредитом и расчетом его рейтин-
га (или в процессе мониторинга) присутствует 
факт обращения с заявлением о реструктури-
зации/пролонгации вследствие ухудшения фи-
нансового состояния. В случае если такие фак-
ты присутствовали в прошлом, они учитывают-
ся в кредитной истории заемщика (качествен-
ные показатели).

– Начало процедуры банкротства (проставляется 
при наличии информации о фактически прове-
денных изменениях, произошедших после да-
ты установления рейтинга или наличии факта 
на момент проведения оценки контрагента).

– Понижение внешнего (национальные РА) рей-
тинга до уровня «дефолт» (проставляется при 
наличии информации о фактически прове-
денных изменениях, произошедших после да-
ты установления рейтинга или наличии факта 
на момент проведения оценки контрагента).

– Дефолт по обязательствам перед сторонни-
ми кредиторами –  указывается факт наличия 
просроченной задолженности заемщика перед 
другими кредиторами сроком свыше 90 дней.
Следующим этапом оценки в случае необхо-

димости является анализ показателей поддержки 
группы компаний/государства. Оценка произво-
дится только при отнесении заемщика к компании 
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группы, а также при наличия поддержки контраген-
та его группой компани/ государством. Формирова-
ние группы происходит в соответствии с принци-
пами, описанными во внутренних подходах банка. 
Основным критерием отнесения компаний и лиц 
к группе является экономическая или юридическая 
связь. Особое значение имеет заложенный в кри-
териях принцип существенности взаимного влия-
ния денежных потоков компаний группы.

В сегменте «Корпоративные клиенты» опреде-
лены следующие показатели поддержки контра-
гента его группой:
– соотношение финансового долга контрагента 

к собственному капиталу группы;
– соотношение выручки контрагента к выручке 

группы;
– имеется ли сильная юридическая зависимость 

между контрагентом и группой (пакет акций/
доля участия материнской компании группы 
в собственном капитале контрагента >50%);

– поручительства материнской компании покры-
вают значительную часть (>30%) финансового 
долга контрагента;

– поручительства других компаний группы по-
крывают значительную часть (>30%) финансо-
вого долга контрагента;

– имеются ли другие признаки участия группы 
в деятельности контрагента (например, опера-
ционный контроль);

– покрывают ли (или покрывали в прошлом) по-
ручительства владельца контрагента (конечно-
го бенефициара) значительную часть (>30%) 
его финансового долга;

– принадлежит ли контрагент и материнская ком-
пания группы одному владельцу;

– осуществляет ли контрагент деятельность, 
имеющую стратегическое значение для группы;

– имеет ли контрагент экономические связи 
с группой;

– оказывала ли группа текущую операционную и/
или финансовую поддержку (гарантии, поручи-
тельства) контрагенту за последние 3 года;

– оказывала ли группа операционную и/или фи-
нансовую поддержку контрагенту в затрудни-
тельной ситуации за последние 3 года;

– показатель внутреннего/внешнего рейтинга 
группы.
При наличии фактора поддержки заемщика го-

сударством определяется степень влияния на рей-
тинг показателей поддержки государства, для это-
го определены следующие показатели поддержки.
– Государственная доля владения –  участие го-

сударства в капитале контрагента не являет-
ся определяющим фактором наличия господ-
держки и в случае отсутствия прочих факторов 
не учитывается.

– Доля госзаказа –  анализируется доля госзака-
за в совокупном объеме производства/продаж 
контрагента.

– Социальная значимость –  отражается степень 
заинтересованности и поддержки правитель-
ства в сохранении деятельности контрагента 

и рабочих мест (в т.ч. доля госгарантий в струк-
туре финансового долга контрагента).

– Влияние государства/региона на управле-
ние контрагента –  фактор оценивается исходя 
из наличия информации о согласовании на со-
ответствующем уровне бюджетов, бизнес- 
планов, стратегий развития контрагента, уча-
стии поддержки в управлении путем назначе-
ния/согласования руководителей на ключевые 
посты.

– Внутренний рейтинг Субъекта –  при наличии.
– Внешний рейтинг Субъекта.
– Внешний федеральный рейтинг.

Итоговая рейтинговая шкала состоит из 10 
уровней рейтинга и представляет собой таблицу 
соответствия кредитных рейтингов, значений ве-
роятности несостоятельности контрагента, уровня 
финансового положения и резерва на возможные 
потери (табл. 1).

Таблица 1. Рейтинговая шкала соответствия кредитных рейтингов 
и значений вероятности несостоятельности

Рей-
тинг

PD, % Качественная характе-
ристика финансового 

состояния

Финан-
совое по-
ложение 
по 590-П

РВПС, 
%

AAA 0,23 Отличное Хорошее 0

AA 0,42 Очень хорошее Хорошее 0

A 0,68 Хорошее Хорошее 0

BBB 1,29 Положительное Среднее 1

BB 1,93 Нормальное Среднее 5

B 2,98 Удовлетворительное Среднее 10

CCC 4,64 Неудовлетворительное Среднее 15

CC 7,81 Плохое Плохое 21

C 34,52 Очень плохое Плохое 50

D 100,00 Критическое Плохое 100

Источник: составлено автором по материалам российского 
банка.

Утвержденный таким образом рейтинг исполь-
зуется для принятия решения о выдаче кредита 
и для целей формирования резервов на возмож-
ные потери.

Заключительным этапом оценки является ана-
лиз разработанных автором группы следующих 
корректирующих прогнозных макроэкономических 
и внешних факторов с целью вариативного подхо-
да к оценке и установления влияния данных факто-
ров на показатель PD заемщика, его рейтинг, уро-
вень финансового положения и определения более 
точной величины кредитного риска корпоративного 
заемщика в условиях нестабильности.

1. Макроэкономические прогнозные факторы –  
прогнозный темп роста ВВП по базовому и кон-
сервативному сценарию (источник –  официальные 
данные Минэкономразвития) –  как индикатор, ока-
зывающий прогнозное влияние цикличности эконо-
мики на уровень финансовой стабильности бизне-
са в целом, включая риск вероятности финансовой 
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несостоятельности корпоративных заемщиков от-
дельных отраслей. Влияние макроэкономических 
показателей может носить отлагательный эффект, 
тем самым банкам следует на постоянной основе 
использовать прогнозную информацию дополни-
тельными внешними данными, с учетом наблюде-
ний и выявлений дополнительного влияния иных 
компонентов риска.

Для учета влияния прогнозного темпа роста 
ВВП производится последовательный расчет:

а) динамики темпа роста отраслевого (совокуп-
ного) компонента ВВП;

б) средневзвешенного прогнозного значения 
ВВП для каждой динамики темпа роста отрасле-
вого (совокупного) компонента ВВП;

в) влияния средневзвешенного прогнозного зна-
чения ВВП на уровень PD заемщика, как 100% ми-
нус средневзвешенное прогнозное значение ВВП.

Таким образом, показатель PD заемщика кор-
ректируется путем умножения на итоговое значе-
ние влияния средневзвешенного прогнозного зна-
чения ВВП. Корректировка проводится в рамках 
расчета и утверждения рейтинга по результатам 
анализа финансового положения клиента на дату 
рассмотрения кредитной заявки, но не реже, чем 
ежегодно.

2. Внешние данные, которые могут быть исполь-
зованы при учете прогнозных факторов, включая:
– ретроспективные показатели уровня проблем-

ной задолженности в банковском секторе;
– уровень подверженности отрасли заемщика 

рискам в кризисный период;
– оказание заемщику мер поддержки в рамках 

государственных программ содействия пред-

приятиям отраслей, наиболее пострадавших 
в кризисные периоды и субсидирования компа-
ний на цели развития.
Ретроспективные данные по просрочке в бан-

ковском секторе. Для учета влияния фактора ис-
пользуется информация Банка России по уров-
ню просроченной задолженности перед банками 
в разрезе отраслей и видов деятельности. Произ-
водится анализ отраслевого уровня проблемной 
задолженности по кредитам за последний отчет-
ный период, мониторинг влияния фактора осу-
ществляется ежегодно.

Учет фактора подверженности отрасли рискам. 
Учет влияния фактора осуществляется в соот-
ветствии с присвоенным значением уровня риска 
по отрасли и ее подверженности кризисным явле-
ниям (источник –  данные Национального рейтинго-
вого агентства).

Участие заемщика в программах государствен-
ной поддержки предприятий из отраслей, постра-
давших в пандемийный и санкционный периоды, 
а также путем предоставления государственных 
субсидий российским компаниям на цели разви-
тия в условиях нестабильности. В случае оказания 
заемщику господдержки фактор оказывает пози-
тивное влияние на финансовое положение заем-
щика –  показатель PD заемщика корректируется 
в сторону снижения (улучшения) (по данным офи-
циальных источников).

В таблице 2 отражено совокупное влияние кор-
ректирующих внешних риск-факторов на показа-
тель PD заемщика.

Таблица 2. Влияние корректирующих внешних риск-факторов на показатель вероятности дефолта заемщика

Средний уровень 
просроченной за-

долженности перед 
банками за послед-
ний год (фактор А)

Подверженность отрасли 
рискам при негативных ма-
кроэкономических сценари-

ях (фактор В)

Корректировка пока-
зателя PD заемщика 
по влиянию фактора 

А+В

Корректировка показа-
теля PD заемщика при 

участии заемщика в про-
граммах господдержки 

(фактор С)

Итоговая корректировка 
показателя PD по влия-

нию совокупности факто-
ров А+В+С

< 3 Низкая
Средняя
Высокая

0
+2%
+4%

–9%
–6%
–3%

–9%
–4%
+1%

[3; 4,5) Низкая
Средняя
Высокая

+2%
+4%
+6%

–8%
–5%
–2%

–6%
–1%
+4%

[4,5; 6) Низкая
Средняя
Высокая

+4%
+6%
+8%

–6%
–4%
–2%

–2%
+2%
+6%

[6; 8) Низкая
Средняя
Высокая

+6%
+8%

+10%

–5%
–3%
–1%

+1%
+5%
+9%

≥ 8 Низкая
Средняя
Высокая

+8%
+10%
+12%

–4%
–2%
–1%

+4%
+8%

+11%

Источник: составлено автором.

Примем допущение, что размер изменения зна-
чения PD соответствует размеру изменения уров-
ня РВПС, за исключением случаев повышения PD 

на 10% и более по ссудам первой (высшей) кате-
гории и качества –  в этом случае категория каче-
ства ссуды должна быть ухудшена на один уровень 
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с соответствующим увеличением уровня резерви-
рования. Таким образом, размер резерва на воз-
можные потери при ухудшении PD на 10% и более 
не может иметь нулевое значение.

Подчеркнём, что в целях применения методики 
оценки кредитного риска, автором рассматрива-
ется ключевой компонент кредитного риска –  фи-
нансовое положение заемщика, являющееся базой 
корпоративного рейтинга и показателя PD заемщи-
ка. В рамках исследования не анализируется вли-
яние таких составляющих кредитного риска как: 
оценка обслуживания долга по ссудам заемщика; 
качество обеспечения по выданным ссудам; фак-
торы, учитывающие структуру сделки (риск кредит-
ного продукта), которые, по мнению автора, явля-
ются весьма существенными и требуют отдельного 
исследовательского направления.

Совокупное влияние корректирующих риск-фак-
торов может изменить итоговую финансовую оцен-
ку заемщика и его рейтинг как в сторону ухудше-
ния, так и оказать положительное воздействие, 
что способствует более точной оценке и нивели-
рованию кредитного риска заемщика и реализации 
риск-ориентированного подхода в российских бан-
ках. Предлагаемый авторский вариативный подход 
к оценке кредитного риска корпоративного заем-
щика позволит с большей достоверностью спро-
гнозировать вероятность наступления негативных 
обстоятельств в деятельности заемщика с целью 
расчета их влияния на интегральный показатель 
кредитного рейтинга, применяемого для расчета 
пруденциального резерва.
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METHODOLOGICAL APPROACHES TO ASSESSING 
THE CREDIT RISK OF A CORPORATE BORROWER IN 
CONDITIONS OF ECONOMIC INSTABILITY

Novikova N. Y.
Ural State Economic University

The scientific article identifies the problem of assessing the credit 
risk of a corporate bank borrower in conditions of instability. Today, 
the problem of banks’ assessment of corporate borrowers remains 
relevant due to their prevailing share in the total banking portfolio, 
the variety of risk factors, as well as the lack of a unified standard-
ized system for assessing the credit risk of a corporate borrower. 
The components of the author’s methodology for assessing credit 
risk using corrective risk factors are presented. The author’s pro-
posed variable approach will make it possible to more reliably pre-
dict the likelihood of negative circumstances occurring in the bor-
rower’s activities. The methodology provides a more accurate as-
sessment and leveling of the borrower’s credit risk and the imple-
mentation of a risk-based approach in Russian banks, and will make 
it possible to more reliably predict the likelihood of negative circum-
stances occurring in the borrower’s activities in order to calculate 
their impact on the integral indicator of the credit rating used to cal-
culate the prudential reserve.

Keywords: corporate borrower, credit risk, rating model, probability 
of default, macroeconomic factors.
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Для финансирования проектов технологического суверените-
та необходимы большие и долгосрочные финансовые ресур-
сы. Рассматриваются возможности банковского сектора как 
источника «длинных» денег, а также различные предложения 
по стимулированию долгосрочных вкладов населения. Обосно-
вываются предложения, что наиболее перспективными источ-
никами финансирования крупных технологических проектов 
являются внедрение стимулирующего банковского регулиро-
вания и развитие синдицированного кредитования.

Ключевые слова: технологический суверенитет, банковские 
вклады, синдицированный кредит, стимулирующее банковское 
регулирование.

Экономика России в начале третьего десяти-
летия текущего века вступила в этап структур-
ной трансформации, который, по мнению Прези-
дента России В. В. Путина, характеризуется тем, 
насколько страна «эффективно умеет отстаивать 
свой экономический, промышленный, технологи-
ческий и энергетический суверенитет, перестраи-
вать инвестиционные, торговые и кооперационные 
связи» [1].

Ключевым элементом структурных изменений 
в российской экономике является технологическая 
трансформация экономики, которая находит свое 
теоретическое и прикладное отражение в форми-
рующейся концепции «технологического суверени-
тета». Одним из важнейших условий реализации 
проектов технологического суверенитета является 
наличие источников масштабного и долгосрочно-
го финансирования. Речь идет о так называемых 
«длинных» деньгах.

Исследования показали, что существующие 
источники финансирования оказались недоста-
точными или малоэффективными для решения но-
вых задач. В ходе дискуссий, прошедших в 2022–
2023 годах, было высказано немало предложений 
по формированию новых и совершенствованию 
существующих источников финансирования ин-
новаций, проектов технологического суверените-
та и проектов структурной адаптации экономики. 
Общепризнано, что основным источником долго-
срочного финансирования является рынок капита-
ла. В то же время важным источником такого фи-
нансирования являются и банки. Предметом на-
шего исследования является анализ потенциала 
банковского сектора, как источника долгосрочного 
финансирования.

Банковский сектор располагает значительным 
объемом средств. Так, общий объем денежных 
средств на банковских счетах на начало 2024 года 
превысил 100 трлн руб лей и увеличился по сравне-
нию с началом 2021 г. на 59,0%, а средства населе-
ния (вклады и другие привлеченные средства, без 
счетов эскроу) –  на 36,4% (табл. 1).

Как показывает практика, средства предприя-
тий и организаций на банковских счетах и депози-
ты юридических лиц носят в основном краткосроч-
ный характер (до 1 года). Что касается вкладов 
населения, то здесь срочная структура вкладов 
хотя и более разнообразная, однако также преоб-
ладают вклады сроком до 1 года. Доля долгосроч-
ных вкладов (свыше 1 года) составила, например, 
по состоянию на декабрь 2023 года всего 4,23% 
(табл. 2).
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Таблица 1. Средства клиентов на счетах банков России на соответствующую дату (в млрд руб лей)

01.01.2021 01.01.2022 01.01.2023 01.01.2024

Средства клиентов в целом 73 772 85 927 97 132 117 281

в т.ч:

средства на счетах организаций 13 042 15 512 18 495 19 689

депозиты юридических лиц (без учета счетов индивидуальных
предпринимателей

20 067 24 263 29 324 34 974

вклады и другие привлеченные средства физических лиц (без учета
счетов эскроу)

33 069 34 928 36 821 45 104

средства индивидуальных предпринимателей 1 061 1 327 1 573 2 154

Источник: Статистика Банка России. URL: https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fcbr.ru%2Fvfs%2Fstatist
ics%2FBankSector%2FBorrowings%2F02_01_Funds_all.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK

Таблица 2. Срочная структура вкладов населения, депозитов и кредитов нефинансовым организациям

Сроки Структура руб левых вкладов 
населения

Структура руб левых депозитов 
нефинансовых организаций

Структура руб левых кредитов 
нефинансовым организациям

декабрь 2021 декабрь 2023 декабрь 2021 декабрь 2023 декабрь 2021 декабрь2023

До 30 дней 10,07 2,98 92,43 93,74 30,92 7,61

От 31 до 90 дней 7,25 10,73 4,61 4,54 10,99 8,8

От 91 до 180 дней 8,72 40,56 1,64 0,95 10,23 13,04

От 181 дня до 1 года 47,05 41,6 0,49 0,67 14,43 15,31

От 1 года до 3 лет 25,8 3,95 0,83 0,1 16,19 23,82

Свыше 3 лет 1,1 0,28 – 17,25 31,42

Источник: Статистика Банка России. URL: https://cbr.ru/statistics/bank_sector/int_rat/DepositsDB/; https://cbr.ru/statistics/bank_sector/
int_rat/LoansDB/

Если сравнить структуру вкладов и депозитов 
со структурой кредитов, то видна явная асимме-
трия. Анализ вышеприведенной таблицы показы-
вает следующее.
1. Доля долгосрочных вкладов населения за по-

следние два года упала более чем в 6 раз. 
Это связано с двумя факторами. Во-первых, 
за 2022–2023 ключевая ставка менялась не-
сколько раз. Если с 20 декабря 2021 г. по 13 фев-
раля 2022 г. она составляла 8,5%, то с 28 фев-
раля 2022 г. по 10 апреля 2022 г. –  20%, затем 
она уменьшилась до 7,5% (19 сентября 2022 г. –  
23 июля 2023 г), а потом снова выросла до 16% 
(18 декабря 2023 г.). Такие «качели» привели 
к тому, что население постоянно перекладыва-
ло свои сбережения на короткие сроки. Во-вто-
рых, резкое сокращение доли долгосрочных 
вкладов свидетельствует о неуверенности на-
селения в условиях высокой неопределенности.

2. Значительно возросла потребность предпри-
ятий в долгосрочных кредитах. Так, в дека-
бре 2023 г. по сравнению с декабрем 2021 г. 
доля кредитов сроком 1 год и более выросла 
до 55,24%. Это во многом связано с необходи-
мостью перестройки бизнес- моделей предпри-
ятий в условиях действия западных финансо-
вых и технологических санкций, а также с фи-
нансированием крупных технологических про-
ектов в России.

В этой связи, естественно, возникает вопрос, 
если средства на банковских счетах, депозитах 
нефинансовых организаций, вкладах населения 
носят в основном краткосрочный характер, то, 
как удается банкам осуществлять долгосрочное 
кредитование? Здесь нужно иметь ввиду следую-
щее. Во-первых, общий объем денежных средств 
постоянно увеличивается, а часть вкладов насе-
ления систематически перекладывается и, по су-
ществу, превращается в долгосрочные источники 
финансирования. Во-вторых, на счетах предприя-
тий, на депозитах образуется определенный объем 
неснижаемого остатка, который носит устойчивый 
характер и может рассматриваться как долгосроч-
ный ресурс. В-третьих, банки научились эффек-
тивно управлять активами и пассивами, а также 
использовать инструментарий финансового ин-
жиниринга. В-четвертых, банки для поддержания 
ликвидности используют межбанковский кредит, 
кредит центрального банка, осуществляют сдел-
ки трехстороннего репо с федеральным казначей-
ством, выпускают краткосрочные облигации, вклю-
чая однодневные, что позволяет им осуществлять 
в определенной степени и долгосрочное кредито-
вание. В-пятых, банки инвестируют значительные 
средства в долговые ценные бумаги (в основном –  
ОФЗ). Так, по состоянию на 01.01.2024 объем ин-
вестированных средств в долговые ценные бумаги 
составил 21,7 трлн руб лей, из них незаложенные 
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ценные бумаги составили 13,9 трлн руб лей [2]. Это 
означает, что банки могут при необходимости про-
дать их и полученные средства использовать как 
кредитный ресурс.

В ходе дискуссии были сделаны следующие 
предложения по увеличению доли долгосрочных 
вкладов населения:
• привязать процентную ставку по вкладам 

к ключевой ставке или уровню инфляции;
• увеличить размер страхового покрытия по дол-

госрочным вкладам;
• ввести безотзывные долгосрочные вклады 

и отменить налог на долгосрочные вклады.
Все эти предложения в принципе можно реали-

зовать. Однако следует признать, что предложе-
ния по открытию долгосрочных вкладов со сроками 
5–10 лет, а также введение безотзывных вкладов 
вряд ли будут востребованы населением, тем бо-
лее в условиях большой неопределенности и гео-
политической напряженности. Здесь следует со-
гласиться с мнением Банка России, что население 
страны пока не готово, в частности, к введению 
безотзывных вкладов [3]. Поэтому указанные вы-
ше предложения, даже некоторые из них и будут 
реализованы, фундаментально проблему не смо-
гут решить. И здесь, на наш взгляд, более перспек-
тивными представляются два направления в бан-
ковской сфере, позволяющие увеличить объемы 
«длинных» денег: а) внедрение стимулирующего 
банковского регулирования и б) развитие синди-
цированного кредитования, Рассмотрим их более 
подробно.

В соответствие с Указанием Банка России 
от 06 июня 2023 г. № 6436-У «О внесении изме-
нений в Инструкцию Банка России от 29 ноября 
2019 г. № 199-И «Об обязательных нормативах 
и надбавках к нормативам достаточности капита-
ла банков с универсальной лицензией» и Указа-
нием Банка России от 07 июня 2023 г. № 6443-У 
«О внесении изменений в Положение Банка Рос-
сии от 06 августа 2015 г. № 483-П» банки с универ-
сальной лицензией могут снизить нагрузку на ка-
питал по целевым кредитам, выданным на реали-
зацию проектов технологического суверенитета 
и структурной адаптации экономики. Это означает 
расширение возможностей банка по коммерческо-
му кредитованию таких проектов. Расчеты показы-
вают, что банки получат дополнительный потенци-
ал кредитования до 10 триллионов руб лей [4].

Учитывая небольшой срок действия решения 
Банка России о стимулирующем банковском ре-
гулировании, на конец 2023 года было отобра-
но всего 11 проектов на сумму 234 млрд руб лей. 
По мнению экспертов, в полной мере стимулирую-
щее банковское регулирование заработает через 
три-четыре года, и многое будет зависеть от раз-
мера ключевой ставки [5].

Другим инструментом увеличения долгосрочно-
го кредитования является активное развитие син-
дицированного кредитования. Его особенностью 
являются: а) относительно дешевые деньги, б) ак-
кумулирование больших объемов ресурсов для 

финансирования крупных заемщиков и на долгий 
срок, в) распределение рисков между участниками 
синдиката. Учитывая, что объемы синдицированно-
го кредитования значительно уменьшились ввиду 
выхода западных инвесторов из синдикатов, сегод-
ня стоит задача выстроить новую схему синдици-
рованного кредитования с упором на внутренние 
источники и расширение участия небольших бан-
ков, других финансовых институтов, а также квали-
фицированных инвесторов. В этом плане уже дела-
ются определенные шаги. По нашему мнению, за-
служивают внимания три предложения Ассоциации 
банков России (АРБ):
• применять новую редакцию стандартного до-

говора синдицированного кредитования, раз-
работанного АРБ, в котором приоритет отдан 
руб левым сделкам, исключены положения, от-
носящиеся к валютам недружественных стран, 
и повышена гибкость структурирования;

• использовать цифровые финансовые активы, 
что позволит снизить издержки на администри-
рование сделок секьюритизации, и создаст сти-
мулы для расширения базы инвесторов;

• запустить новый инструмент –  договоры фи-
нансирования участия в кредите, который по-
зволит привлекать деньги для реализации 
стратегических проектов у разных инвесторов, 
в том числе физических лиц, имеющих статус 
квалифицированных [6].
Предоставление банками долгосрочных кре-

дитов (5–15 лет) на реализацию технологических 
проектов, безусловно, имеют высокую степень ри-
ска и связаны с некоторой потерей ликвидности. 
По нашему мнению, хорошими вариантами для 
банков являются кредитование технологических 
проектов в рамках кластерной инвестиционной 
платформы, в которой предоставляются государ-
ственные субсидии на возмещение недополучен-
ных доходов по кредитам, выданным по льготной 
ставке, или предоставление средств в форме тех-
нологических кредитов, по которым предоставля-
ются гарантии ВЭБа. Для использования преиму-
ществ синдицированного кредитования, по наше-
му мнению, необходимо разработать новую модель 
такого кредитования, которая бы включала нали-
чие технологической платформы, посредством ко-
торой согласовывались бы все условия предостав-
ления кредита, а также были бы указаны функции 
и ответственность банка- организатора и кредитно-
го управляющего.

В современных условиях снижение инфляции 
и ключевой ставки будут способствовать кредито-
ванию банками проектов технологического сувере-
нитета при определенной поддержке государства.
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Large and long-term financial resources are needed to finance tech-
nological sovereignty projects. The possibilities of the banking sec-
tor as a source of “long-term” money are being considered, as well 
as various proposals to stimulate longterm deposits of the popula-
tion. The proposals are substantiated that the most promising sourc-
es of financing for large technological projects are the introduction 
of stimulating banking regulation and the development of syndicated 
lending.
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Децентрализованные автономные организации (ДAO): эволюция технологий 
и управления
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Децентрализованные автономные организации или ДAO –  это 
новая форма организации, управляемая автоматическими 
алгоритмами и стандартами системы распределенных рее-
стров, использующая смарт- контракты для управления взаи-
моотношениями между своими участниками. ДAO облегчает 
принятие решений в системе децентрализованных финансов 
и не нуждается в каком-либо централизованном управлении. 
Эта новая и формирующаяся концепция управления в цифро-
вой экономике пока находится на стадии разработки, поэтому 
в экономической литературе мало публикаций и исследований 
на тему ДАО и принципах её управления.
Настоящая статья рассматривает вопросы управления ДAO, 
включая механизмы голосования и принятия решений, со-
гласование спорных ситуаций и механизмы стимулирования 
участников.
Перспективы введения ДАО в России диктуют необходимость 
разработки параметров функционирования этих организаций 
в национальной экономике, В статье на основе изучения зару-
бежного опыта представлены рекомендации по общим вопро-
сам развития децентрализованных автономных организациях 
в России, а также выбора модели деятельности и системы 
управления ДАО, наиболее приемлемых для условий отече-
ственной экономики.

Ключевые слова: децентрализованные финансы, блок-
чейн, децентрализованная автономная организация, смарт- 
контракты, токены, управление ДAO, новые технологии, крау-
дфандинг, модели голосования.

Введение

Рост числа компаний, деятельность которых осно-
вана на блокчейне, является логическим продол-
жением развития современного платформенного 
бизнеса. Развитие технологий и применение смарт- 
контрактов позволяют упорядочить и стандартизи-
ровать бизнес- процессы, создавать новые формы 
взаимодействия между участниками цифровой эко-
номики. Несмотря на унификацию стандартов ве-
дения бизнеса и его глобальный трансграничный 
характер, тем не менее модель ДAO (DAO –  decen-
tralized autonomous organization) может успешно 
развиваться только в цифровых интернет- системах 
и при условии признания её в рамках на нацио-
нального законодательства. ДAO как система ор-
ганизации обладает значительным потенциалом 
модернизации современного бизнеса и общества 
по самым разным направлениям. Например, ДAO 
уже применяются в большинстве приложений и рас-
четах с частными цифровыми валютами, а также 
включают в себя цифровые активы, которые могут 
использоваться в качестве средства обмена, прове-
дения недорогих трансграничных финансовых тран-
закций, а также для неденежных операций, таких 
как безопасное голосование, управление компани-
ями, защита информации, онлайн-игры, благотво-
рительный краудфандинг и проч.

ДAO –  это организации, работающие по прави-
лам, заложенным в смарт- контрактах. Смарт-кон-
тракты ДAO выполняются, когда встроенные в них 
условия распознаются сетью. ДAO могут быть соз-
даны на любой платформе смарт- контрактов.

До настоящего времени не сложилось едино-
го подхода к определению ДAO, их можно рассма-
тривать и с технологических позиций, и в качестве 
новой модели организации бизнеса в цифровой 
экономике. Отношение к ДAO менялось на протя-
жении последних лет в результате развития тех-
нологий и совершенствования законодательных 
основ применения этих моделей в национальных 
юрисдикциях. В ходе эволюции ДAO можно выде-
лить три этапа. Первое поколение стало возникать 
начиная с 2015 года и не имело никаких правовых 
и нормативных стандартов деятельности. На вто-
ром этапе началось выстраивание юридических 
основ концепции ДAO, чтобы помочь им вписаться 
в экономику и научиться взаимодействовать с ре-
альным миром. На третьем этапе децентрализо-
ванные автономные организации рассматривались 
как официально признанные цифровые участники 
рыночных отношений, которые имеют свою спец-
ифику внутренней структуры и управления и ра-
ботают исключительно в системе распределенных 
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реестров. Большая часть экспериментов с внутрен-
ним управлением в системе ДAO и внешним юри-
дическим обоснованием её деятельности происхо-
дит уже на третьей фазе развития, но до настоя-
щего времени остаются значительные расхожде-
ния в понимании сути этой модели и специфики её 
деятельности в разных юрисдикциях.

Понятие и особенности организации ДAO

В настоящее время нет единого мнения относитель-
но того, что представляет собой ДAO. Например, 
Луис Куэнде, соучредитель платформы Aragon DAO, 
определяет ее как «нативную интернет- организацию 
без централизованного управления, которая регу-
лируется набором автоматически вводимых в дей-
ствие правил в публичном блокчейне, и цель кото-
рой –  жить своей собственной жизнью, стимулируя 
людей к достижению общей цели» [1]. Ряд эконо-
мистов обращают внимание, что в ДАО взаимодей-
ствие участников (отдельных лиц или компьютеров) 
осуществляется с помощью блокчейн- приложения, 
которое регулируется набором правил, записанных 
в его исходный код [2].

ДAO можно определить как организацию, кото-
рая позволяет отдельным лицам с общими целя-
ми сотрудничать, используя инфраструктуру блок-
чейна для обеспечения соблюдения набора общих 
правил. Обычно члены ДАO регистрируются ано-
нимно, каждый с уникальным адресом. Участники 
приобретают любое количество токенов управле-
ния, привязанных к их адресу, которые использу-
ются для участия в процессе принятия решений. 
Решения включают определение того, как распре-
делять общие ресурсы, например средства, в DAO.

ДAO –  это также и коллективные интернет- 
организации, управляемые владельцами токенов 
[3]. Создание ДAO требует специальных навыков 
программирования для автоматизации процессов 
и увязки операций, проводимых организацией (на-
пример, схем голосования, структурных решений 
или управления инвестициями) воедино. Появи-
лось несколько платформ, облегчающих развер-
тывание смарт- контрактов на блокчейнах с откры-
тым исходным кодом, что, следовательно, привело 
к всплеску новых разработок ДAO за последние 
несколько лет.

По словам В.Бутерина, ДAO являются логиче-
ским продолжением смарт- контрактов, поскольку 
они представляют собой не что иное, как «долго-
срочные смарт- контракты, которые содержат ак-
тивы и кодируют устав целой организации». Что 
отличает ДAO от смарт- контракта, так это то, что 
они имеют некоторую форму внутренней органи-
зации, которая определяет систему управления 
в организации и устанавливает процедуру рас-
пределения криптоактивов, в то время как смарт- 
контракты –  это набор правил, которые запускают 
передачу криптоактивов при выполнении опреде-
ленных условий [4].

ДAO можно определить так же, как «объект, 
созданный путем развертывания автономного 

и самоисполняющегося программного обеспече-
ния, работающего в распределенной системе, ко-
торое позволяет сети участников взаимодейство-
вать и управлять ресурсами на прозрачной осно-
ве и в соответствии с правилами, определенными 
программным кодом» [5]. Участники ДAO извлека-
ют выгоду из блокчейн- среды и могут быть иден-
тифицированы только по их открытому ключу, ко-
торый является адресом их кошелька. Нет никакой 
информации и ссылки на их реальную личность, 
за исключением случаев, когда они используют ре-
гулируемые сервисы, требующие идентификации 
«Знай своего клиента» (KYC). При использовании 
псевдонимов препятствием для вступления в ДAO 
практически нет, что означает, что к ДAO потенци-
ально может присоединиться любой человек из лю-
бой точки мира. Таким образом, ДAO следует рас-
сматривать как сообщества ненадежных членов. 
Для того чтобы ДAO могли функционировать, их 
архитектура должна учитывать эту ключевую ха-
рактеристику.

В зарубежной экономической литературе ДAO 
рассматривается и как объединенные криптофон-
ды для выполнения определенной миссии. Обыч-
но группа заинтересованных сторон объединяет-
ся и распределяет право голоса (или дивиденды) 
между участниками посредством выпуска токе-
нов управления, то есть самогенерируемых (на-
тивных) криптовалют со свой ствами, схожими 
с акциями. Распределение зависит от размера 
долей участников и обеспечивает финансирова-
ние компании. Подобно традиционному акционер-
ному капиталу, токены управления предлагают-
ся для продажи на первичном рынке (например, 
посредством размещения токенов) или торгуются 
на биржах [6].

Можно рассматривать ДAO как технологиче-
ское движение к организационному дизайну 21 
века, призванное соответствовать новым социо-
технологическим механизмам, соответствующим 
новой эре общества. Но его проблемы уже сейчас 
актуальны по нескольким направлениям: подотчет-
ность, надзор, участие и стабильность [7].

Министерство финансов США описывает ДAO 
как систему администрирования, которая работает 
в соответствии с набором закодированных и про-
зрачных правил или смарт- контрактов (2022). Это 
организация, в которой отсутствует иерархический 
процесс принятия решений, например, через прав-
ление [8].

Банк России определяет децентрализованную 
автономную организацию как форму координации 
действий участников проекта и принятия решений 
на основе заранее согласованных автоматических 
алгоритмов, размещенных в виде смарт- контракта 
в сети распределенного реестра [9]. Следует от-
метить, что в отечественной экономической лите-
ратуре пока мало публикаций, посвященных осо-
бенностям функционирования и управления ДАО, 
т.к. пока такие организации созданы за пределами 
российской юрисдикции, а в России в блокчейне 
работают только операторы информационных си-



145

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

стем и операторы обмена цифровых финансовых 
активов [10, 11, 12].

Процесс создания ДAO подчеркивает суще-
ствование структуры управления, которая функ-
ционирует иначе, чем централизованные органы 
управления, принимающие решения в компании. 
На этапе основания ДAO его управление и струк-
тура изначально зависят от участников сообще-
ства основателей. Смарт-контракт определяет 
правила совместной работы участников, регла-
мент голосования, распределения права голоса, 
приема новых участников, выпуска токенов (в том 
числе и уникальных токенов (NFT)), распределе-
ния средств в ДAO, устранения нарушений пра-
вил и других связанных с процессами управле-
ния вопросами. После того, как смарт- контракты 
и сама ДAO начнут функционировать, участники 
могут предлагать изменения в её работе, но толь-
ко те, которые согласованы и проверены другими 
участниками, как и определено смарт- контрактом. 
В частности, права на управление в ДAO часто 
распределяются между участниками, которые 
владеют токенами управления, позволяющими 
им предлагать действия для ДAO и голосовать 
за принятие решений. Смарт-контракты ДAO ис-
полняют те предложения, которые отвечают зара-
нее определенным условиям, включая необходи-
мое количество голосов.

Основные характеристики, виды ДAO и принципы 
управления

В настоящее время сложно классифицировать 
и проводить анализ деятельности ДАО, в зару-
бежной практике применяются различные её типы 
со своими специфическими особенностями. ДAO 
могут работать на различных базовых платформах 
блокчейна, использовать различные приложения 
и иметь свои уникальные правила управления.

Можно выделить три общие характеристики 
всех ДAO.

1. Децентрализация. Целью любого ДAO явля-
ется обеспечение функционирования, управления 
и координации между узлами распределенной сети 
или теми, кто ими управляет, без необходимости 
в какой-либо центральной власти.

2. Автономия. В идеале смарт- контракты облег-
чают управление и координацию в ДAO. Все уз-
лы в сети ДAO иерархически равны, а полномо-
чия по принятию решений распределены между 
участниками. Участники могут изменять правила 
посредством процесса голосования.

3. Организованный характер. Концептуально 
управление ДAO должно быть более организован-
ным, поскольку оно опирается на предопределен-
ные правила, записанные в смарт- контрактах.

ДAO могут различаться в зависимости от це-
лей их создания. В качестве примера пользова-
тельского ДAO можно рассматривать первый «The 
DAO», который был представлен группой програм-
мистов в апреле 2016 года и развернут на блок-
чейне Ethereum. Другим примером является Mak-
erDAO, который ориентирован уже на децентрали-
зованные финансы (DeFi) и был запущен в декабре 
2017 года. Его сообщество управляет протоколом 
Maker (одним из крупнейших dApps на Ethereum). 
Он использует криптовалюту Эфир в качестве за-
лога для выпуска стейблкоина под названием DAI.

Другие типы ДAO используют уже существую-
щие платформы. Эта категория также известна как 
«ДAO как услуга». Платформы в этой категории 
предоставляют инфраструктуру и позволяют поль-
зователям, не имеющим знаний о блокчейне, соз-
давать ДAO, используя их технологическую основу. 
Примерами для этого типа ДAO являются Aragon, 
DAOstack, DAOhaus и Colony. Совершенно другой 
подход, классифицирующий ДAO на основе их це-
лей представлен в таблице 1.

Таблица 1. Обзор основных типов ДAO по целям создания

Тип ДAO Описание

Коллектор (Collector) ДAO Объединяет средства мелких инвесторов как сообщества для вложения в проекты. Каждый вклад-
чик владеет долей, основанной на его вкладе

Грант (Grant) ДAO Координирует краудфандинг некоммерческих организаций на основе пожертвований

Медиа (Media) ДAO Организует медиаконтент, управляемый сообществом, где отдельные создатели имеют право на до-
лю прибыли

Благотворительность 
(Philanthropy) ДAO

Социально ответственные ДAO поддерживают различные цели, такие как безопасность питания, 
психическое здоровье и изменение климата

Протокол (Protocol)ДAO Управляет децентрализованными протоколами DApps для таких приложений как заимствование 
и кредитование или для децентрализованных бирж

Венчурные (Инвестиционные), 
Venture (Investment) ДAO

Венчурный капитал на основе блокчейна объединяет капитал для инвестирования в организации 
Web3 на начальных стадиях реализации проекта

Социальные (Social) ДAO Основывается на социальных группах, где единомышленники создают своё сообщество. Могут при-
меняться такие барьеры для входа сообщество, как минимальное количество токенов

СубДAO (SubDAO) ДAO, разработанное определенными его членами для облегчения выполнения конкретных функ-
ций, таких как проведение партнерских операций, маркетинга, управления ресурсами (казначейства) 
и получение грантов

Источник: составлено автором по материалам [3].
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Принципы управления децентрализованными 
автономными организациями существенно отли-
чаются от уже принятых на рынке бизнес- моделей 
деятельности. Как и в традиционных компаниях, 
управление имеет первостепенное значение для 
роста и процветания ДAO. Участникам ДAO предо-
ставляются право голоса для коллективного приня-
тия решений по отдельным вопросам, связанными 
со значимыми изменениями или решениями, кото-
рые необходимо принять. Роль токена управления 
(governance token) заключается в предоставлении 
права голоса определенным участникам органи-
зации.

Диапазон решений, которые могут быть вы-
несены на голосование, зависит от миссии ДAO. 
Например, большинство ДAO в настоящее время 
работают в сфере DeFi и инвестиций, но посколь-
ку ДAO также используются для организации фи-
нансирования различных социальных, культурных 
и экономических мероприятий, их можно сравни-
вать с краудфандингом. Однако краудфандинг 
регулируется во многих странах, в то время как 
четких стандартов регулирования ДAO пока нет. 
ДAO работают посредством публичного и распре-
деленного принятия решений, при котором любой 
её член может выдвигать предложения по любому 
типу корпоративных решений и голосовать по ним. 
Это облегчает взаимодействие между всеми чле-
нами ДAO, которые разделяют общие цели и иде-
алы. Финансирование ДAO часто основано на про-
даже собственных токенов. Эти продажи токенов 
позволяют организациям привлекать значитель-
ные суммы финансирования от широкого числа ин-
весторов, но доступ к средствам возможен толь-
ко с одобрения участников и при использовании 
смарт- контракта. Проданные токены могут обла-
дать правом голоса, для которого существует не-
сколько механизмов голосования.

Благодаря их специфическому организацион-
ному управлению ДAO существенно отличаются 
от краудфандинга. В краудфандинге предприни-
матели привлекают финансирование через исполь-
зование платформенных решений классического 
краудфандинга, либо через механизмы первич-
ного размещения токенов (ICO). В обоих случаях 
существует контролирующая сторона (т.е. компа-
ния, привлекающая средства), которая принима-
ет решение о выборе стратегии. В некоторых слу-
чаях генеральный директор или предприниматель 
может попытаться взаимодействовать со своим 
сообществом и, например, опросить инвесторов 
или клиентов по определенным аспектам деятель-
ности компании, таким как разработка продукта. 
В классических краудфандинговых проектах или 
финансируемых ICO проектах принятие оконча-
тельных решений остается в централизованным, 
а для проведения операций могут привлекаться по-
средники (банки). В целях защиты инвесторов в на-
стоящее время в России и в зарубежных странах 
приняты законодательные основы регулирования 
краудфандинга, установлены единые требования 
к предоставлению краудфандинговых услуг, ав-

торизации и надзору за поставщиками краудфан-
динговых услуг, к эксплуатации краудфандинговых 
платформ, а также к прозрачности и маркетинго-
вым коммуникациям при предоставлении крауд-
фандинговых услуг.

Однако децентрализованные автономные орга-
низации сами собирают средства вне рамок регу-
лирования, выпуская токены и реализуя их част-
ным инвесторам. Поэтому в настоящее время де-
централизованный характер ДAO, который позво-
ляет создавать новые бизнес- модели и передавать 
часть полномочий по управлению самой организа-
ции, являются катализаторами развития отноше-
ний в цифровой экономике.

Механизм принятия решения в ДAO

В традиционной компании совет директоров собира-
ется вместе, чтобы определить и вынести на обсуж-
дение и голосование акционеров решения. У этого 
подхода есть преимущества и недостатки. Преиму-
щество в том, что участники могут быстро достичь 
консенсуса, а отдельным лицам трудно злоупотре-
блять системой с большим количеством незначи-
тельных предложений. Недостатком является то, 
что не всем акционерам разрешается предлагать 
вопросы для включения в повестку дня для голосо-
вания. Поэтому существует риск манипулирования 
и правление не всегда действует в интересах всех 
акционеров.

С другой стороны, в контексте ДAO, если всем 
владельцам токенов управления будет разреше-
но вносить предложения для голосования, то это 
также может привести к проблемам принятия ре-
шения. Например, если нет эффективного барьера 
или фильтра для проверки предложений до того, 
как они будут представлены владельцам токенов, 
то может быть выдвинуто чрезмерное количество 
предложений, которые приведут к перегрузке се-
ти. Другая проблема связана с тем, что владельцы 
токенов не обладают необходимыми знаниями или 
опытом для голосования по конкретным предло-
жениям. Некоторые участники, возможно, не тра-
тят значительных усилий на изучение проблемы 
и понимание возможных последствий, прежде чем 
выдвигать своё предложение, а это может снизить 
качество выдвигаемых предложений. Еще одна 
проблема связана с отдельными владельцами то-
кенов, намеревающимися продвигать и защищать 
только свои интересы, а не то, что лучше всего под-
ходит для достижения общих целей ДAO. Учитывая 
эти проблемы, выдвижение предложений для голо-
сования в рамках ДAO может привести к расходо-
ванию ресурсов и повышению затрат.

Поэтому принятие решения о том, какие пред-
ложения выносятся на голосование, имеет реша-
ющее значение для всех типов ДAO. Чтобы пре-
дотвратить подачу участниками избыточного ко-
личества предложений, ДAO может взимать плату 
за подачу предложений, а с отправителя взимает-
ся комиссия в токенах за каждое новое предложе-
ние. Например, Dash DAO взимает плату в размере 
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5 токенов (около 70 долларов США за токен по со-
стоянию на февраль 2023). Некоторые ДAO так-
же просят участников размещать токены только 
во время действия определенного предложения. 
Uniswap требует 10 миллионов голосов для пода-
чи предложения в сети. Сборы и требования к раз-
мещению ставок служат барьером для предотвра-
щения легкомысленных и вредных предложений. 
Возникает проблема высоких сборов и требований 
к размещению заявок, но она решается, если есть 
возможность вернуть комиссию, в том случае, если 
за представленное предложение проголосуют. Ав-
тор заявки может указать сумму возврата. Ограни-
чение здесь заключается в том, что владельцу то-
кенов необходимо иметь определенное их количе-
ство для допуска к участию в голосовании. Кроме 
того, плата за сформулированное для голосования 
предложение не обязательно будет одинаковой для 
всех участников, она может варьироваться в зави-
симости от характера и ценности предложения [13].

Еще один способ решения проблемы чрезмер-
ного количества представленных предложений –  
ограничение доступа на основе репутации. Репута-
цию можно получить, внося свой вклад в экосисте-
му ДAO различными способами. Например, в DA-
Ostack участник может получить бонусы к репута-
ции, если он голосует в соответствии с большин-
ством, а теряет репутацию, если голосует против 
большинства. Те, кто выдвигают успешное предло-
жение, также могут получить репутацию. В некото-
рых ДAO, таких как Colony, очередность и количе-
ство участий в голосовании также влияют на репу-
тацию, т.е. репутация может снижаться, если вла-
делец токенов практически не включен в процес-
се голосования [14]. Следует также учитывать, что 
в отличие от токенов, репутация не подлежит пере-

даче. Следовательно, нет смысла распределять ре-
путацию между несколькими учетными записями.

Система голосования в ДАО

Механизм голосования для принятия управленче-
ских решений в ДAO выбирают на основе несколь-
ких взаимосвязанных критериев, которые условно 
можно представить в виде рисунка 1.

голосов
ание

кто (1)

как (2)

стимулы 
(3)

консен-
сус (4)

модель 
(5)

Рис. 1. Звенья механизма голосования в ДАО

Источник: составлено автором на основе [3].

1. Кто имеет право голосовать (кто).
При определении права голоса существует три 

типа критериев: один токен –  один голос, один че-
ловек –  один голос и ограниченное голосование, 
как указано в таблице 2.

Таблица 2. Критерии отбора и варианты голосования в ДАО

Критерии отбора Описание

Один токен, один голос Каждый токен, хранящийся у участника ДAO в одном кошельке, представляет собой один голос.
Здесь право голоса может быть централизовано, и несколько крупных держателей получат боль-
шинство голосов

Один человек, один голос Голосование ограничено одним голосом на кошелек. Из-за открытости и анонимности существу-
ющих блокчейн- систем владельцы токенов могут создавать несколько кошельков, тем самым 
обходя этот критерий

Голосование с ограниченным 
доступом

Голосование ограничено определенными участниками, например, теми, у кого минимальное коли-
чество токенов управления или репутация. Это может исключить владельцев небольших токенов 
из участия

Источник: составлено автором по материалам [15].

Хотя может показаться, что ограничение круга 
лиц, имеющих право голоса, противоречит прин-

ципам децентрализации, для улучшения процесса 
принятия решений допускается использование си-
стемы ограниченного голосования (табл. 3).

Таблица 3.Участники системы голосования с ограниченным доступом

Голосование с ограниченным доступом Описание

Участники Право голоса ограничено участниками, которые соответствуют определенным критери-
ям отбора, таким как владение минимальным количеством токенов или размещением 
определенного количества криптовалюты в приложении DApp



№
 2

  2
02

4 
 [Ф

Ри
Б]

148

Голосование с ограниченным доступом Описание

Репутационные преимущества Право голоса имеют только участники, обладающие определенным уровнем репутации. 
Репутация является мерой вклада участника в сообщество ДAO и обычно зарабатывает-
ся путем участия в управлении или внесения вклада в проект

Держатели токенов управления Право голоса предоставляется только владельцам определенного токена управления, 
который в некоторых случаях отделен от основных токенов ДAO

Делегаты Владельцы токенов управления используют механизм, который позволяет владельцам 
токенов делегировать своё право голоса другому участнику, который затем участву-
ет в процессе принятия решений от их имени. Голосование на основе делегирования 
обеспечивает более эффективное принятие решений, поскольку позволяет держателям 
токенов, у которых, возможно, нет времени или опыта для активного участия в управ-
лении, пассивно участвовать и влиять на изменения протокола. В Uniswap владельцы 
токенов могут делегировать свои права голоса доверенному, более опытному участнику, 
который в идеале будет голосовать в интересах ДAO

Источник: составлено автором по материалам [15].

2. Процесс голосования (как).
Процесс голосования в ДAO сравним с собрани-

ем акционеров, на котором все избиратели, имею-
щие право голоса, собираются вместе, чтобы про-
голосовать по рассматриваемому предложению. 
В ДAO у каждого избирателя будет один шанс про-
голосовать, голосование не может быть отменено 
после его отражения в блокчейне. Преимуществом 
DAO на основе блокчейна является то, что пред-
ложение и результаты голосования по нему могут 
быть проверены другими пользователями. Однако 
недостатком является то, что не все владельцы то-
кенов, имеющие право голоса, могут участвовать 
в голосовании, что приводит к низкой явке. Неко-
торые ДAO внедрили кворум, чтобы противостоять 
проблеме низкой явки.
3. Механизмы стимулирования (стимул).

Для того чтобы решения считались законными, 
необходима достаточно высокая явка избирате-
лей. Некоторые ДAO фиксировали участие в голо-
совании на уровне всего 3 процентов и ниже [16]. 
В дополнение к определению кворума или исполь-
зованию новых способов голосования, механизмы 
стимулирования участия могут иметь важное зна-
чение для успеха управления и принятия решений 
в ДAO. Существует несколько типов механизмов 
стимулирования в децентрализованных системах.

Избирателям выплачивается приз за голосова-
ние. В зависимости от характеристик поощритель-
ной выплаты существует несколько возможных ва-
риантов.
1. Приз, основанный на материальном резуль-

тате.
2. Счастливый розыгрыш. Чтобы создать равные 

возможности для всех избирателей, использу-
ют случайный счастливый розыгрыш, чтобы ре-
шить, кто получит приз.

3. Вознаграждение на основе депозита.
4. Награда за репутацию.

Во многих платформах функции служебных то-
кенов и токенов управления, необходимые для при-
нятия решений, объединены в одном токене, но это 
не всегда так. Участники могут использовать от-
дельный токен управления, который определяет их 
право голоса, и получать за это вознаграждение. 

Например, MakerDAO предоставляет своим поль-
зователям служебный токен (стейблкоин под на-
званием DAI), а для управления используется от-
дельный токен под названием MKR. Владельцы DAI 
не имеют права голоса в управлении, голосовать 
могут только владельцы MKR. Участнику разре-
шается одновременно владеть как DAI, так и MKR. 
Такой тип структуры допускает разделение прав 
на утилитарные и права управления.
4. Механизм консенсуса (Консенсус).

Чтобы достичь консенсуса по результатам голо-
сования ДAO необходимо учитывать две особенно-
сти. Первая –  критерий принятия решения. Суще-
ствует несколько часто используемых критериев. 
Самый простой критерий –  простое большинство. 
По сути, избиратели проголосуют по системе «за», 
«нет» или «воздержусь» за определенное предло-
жение. Исход голосования будет зависеть от того, 
какая категория наберет наибольший процент го-
лосов. В дополнение к простому большинству мо-
жет быть реализовано абсолютное большинство 
голосов. Для принятия любого предложения тре-
буется минимальное количество голосов «за». На-
пример, Dash DAO требует, чтобы по крайней мере 
10 процентов узлов (нодов) проголосовали «за», 
чтобы предложение было принято. Вторая функ-
ция основана на минимальной явке и называется 
голосованием по кворуму. Для голосования по кво-
руму требуется, чтобы участие в голосовании было 
не ниже определенного порога (например, 50 или 
60%). Если кворум не достигнут, предложение бу-
дет автоматически отклонено [17].
5. Выбор модели голосования.

В ДAO в настоящее время преобладают не-
сколько различных схем голосования, можно пе-
речислить основные:
1) голосование кворумом на основе токенов, 

(Quorum);
2) квадратичное голосование, (Quadratic Voting);
3) взвешенное голосование (или голосова-

ние на основе репутации), (Weighted voting 
(or Reputation- based voting);

4) голографический консенсус, (Holographic Con-
sensus);

5) голосование по убеждению (Conviction Voting);

Окончание
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6) голосование с возможностью извлечения зна-
ний, (создание знаний из структурированных 
(реляционных баз данных) (Knowledge extracta-
ble voting);

7) голосование по отказу от гнева или выход 
из гнева) (Rage Quitting voting);

8) голосование с несколькими подписями, (Multisig 
voting).
Описание того, как работает голосование токе-

нами на основе кворума в ДAO включает несколь-
ко основных моментов. Во-первых, ДAO открывает 
кошелек с несколькими подписями, который обя-
зывает определенное количество подписантов ав-
торизовать любые исходящие транзакции. Напри-
мер, кошельку может потребоваться одобрение 
трех из пяти подписантов для выполнения транзак-
ции. Когда предложение представлено в ДAO, его 
участники могут проголосовать за него с помощью 
системы голосования на основе смарт- контрактов. 
Если предложение получает большинство голосов, 
оно переходит к следующему этапу. Затем предло-
жение передается в кошелек с несколькими под-
писями, где оно требует одобрения необходимого 
количества подписавших. Каждый подписавший 
может одобрить или отклонить предложение, ис-
пользуя свой закрытый ключ, который связан с ко-
шельком. Как только необходимое количество го-
лосующих дают свое одобрение, транзакция вы-
полняется, средства или активы переводятся в со-
ответствии со спецификациями предложения. Го-
лосование токенами на основе кворума часто ис-
пользуется в ДAO для гарантии того, что ни одно 
лицо или группа членов не будут обладать слиш-
ком большой властью или влиянием на средства 
организации. Оно обеспечивает дополнительный 
уровень безопасности и подотчетности в процессе 
принятия решений, помогая предотвратить мошен-
ничество и нецелевое использование средств.

Голосование с несколькими подписями 
(multisig) –  это механизм голосования, который 
требует одобрения или отклонения предложения 
несколькими сторонами перед его исполнением. 
В системе голосования с несколькими подписями 
определенное количество лиц, также определен-
ных как «подписанты», должны предложить свое 
одобрение или поставить подпись для авторизации 
транзакции или предложения.

В мировой практике правила голосования су-
щественно различаются по типам ДАО. При голо-
совании кворумом на основе токенов избиратели 
используют свои токены для подачи своих голосов, 
процесс голосования считается действительным 
только при наличии минимального кворума. При 
квадратичном голосовании избиратели распреде-
ляют свои голоса по нескольким вариантам, и они 
могут выразить свои предпочтения, выделив боль-
ше права голоса конкретному предложению. Взве-
шенное голосование позволяет избирателям иметь 
различные уровни влияния, основанные на таких 
факторах, как репутация, вклад в организацию или 
количество принадлежащих токенов. При голосо-
вании, основанном на извлечении знаний, избира-

тели должны решить компьютерную головоломку 
или ответить на вопрос, чтобы продемонстриро-
вать свой опыт. Таким образом, модель может пре-
дотвратить кибер- атаки, при которых один участ-
ник может создать несколько поддельных адресов, 
чтобы манипулировать результатами голосования. 
Для того чтобы предложение считалось действи-
тельным, при голосовании с кворумом на основе 
токенов несколько участников должны подписать 
его. Голографический консенсус предполагает, что 
избиратели используют шкалу, чтобы указать уро-
вень своего согласия с предложением, который за-
тем отображается в виде голограммы. При голосо-
вании по убеждению (Conviction Voting) токены бло-
кируются до тех пор, пока предложение не получит 
определенный уровень поддержки. Каждая схема 
голосования имеет свои преимущества и недостат-
ки. Для удовлетворения конкретных потребностей 
или сценариев платформы могут использоваться 
гибридные схемы.

Правовые основы функционирования DAO

В настоящее время нет единого стандарта право-
вого регулирования деятельности различных ти-
пов DAO, т.к. процесс формирования продолжа-
ется в соответствии с технологическим развитием 
цифрового общества. Неопределенность в регули-
ровании сдерживает развитие ДAO и потенциал ис-
пользования цифровых активов. Например, первые 
ДAO учреждались как краудфандинговые проекты 
и предполагали выпуск и продажи токенов в обмен 
на Ethereum (эфириум). Однако Комиссия по цен-
ным бумагам США (United States Securities and Ex-
change Commission, SEC) начала расследование 
и установила, что ДAO не являются ни брокерами, 
ни платформами для финансирования, зарегистри-
рованными в соответствии с требованиями SEC 
и других надзорных ведомств США. В июле 2017 го-
да, после проведенного расследования, Комиссия 
по ценным бумагам и биржам США опубликовала 
отчет, в котором говорится, что виртуальные моне-
ты или токены могут быть оценены как ценные бу-
маги и подпадают под действие законов о ценных 
бумагах, в зависимости от фактов и обстоятельств, 
включая проведение операций с ними. SEC заяви-
ла, что федеральные законы о ценных бумагах при-
меняются к тем, кто предлагает и продает ценные 
бумаги в Соединенных Штатах.

Отсутствие юридического признания ДAO 
в большинстве стран создает неопределенность 
относительно того, как к ним отнесется суд, если 
возникнет проблема судебного решения споров. 
В настоящее время среднестатистические участ-
ники ДAO могут не нести ответственности за обя-
зательства ДAO, однако если они не докажут за-
конность своей деятельности, то ответственность 
будет распространяться на всех участников [18].

Зарубежные аналитики утверждают, что совре-
менные ДAO юридически можно определить как 
полное партнерство или совместное предприятие 
[19]. ДAO можно рассматривать как партнерства, 
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т.е. объединение двух или более лиц для ведения 
бизнеса в качестве совладельцев с целью полу-
чения прибыли. Если не оформлено юридическое 
лицо, правила партнерства являются правилом 
по умолчанию, которое применяется ко всем вза-
имоотношениям, возникающим между сторонами. 
Законодательством США не разрешено создание 
юридически обособленного юридического лица 
в форме ДAO. Многие суды и юристы определя-
ют отношения между членами ДAO и их инвесто-
рами как полное партнерство, которое возлагает 
на каждого участника ДAO ответственность за лю-
бые долги или судебные иски, с которыми могут 
столкнуться эти организации.

Большинство ДAO вполне устраивает статус пу-
бличного партнерства, основанного по упрощенной 
схеме, с сетевым управлением и конкретной инве-
стиционной целью. Взаимодействуя между собой 
через смарт- контракты, участники ДAO объединя-
ют свои усилия и ресурсы для достижения постав-
ленной цели, которая соответствует юридическому 
определению простого партнерства. Как партнеры, 
участники ДAO потенциально несут солидарную от-
ветственность по всем долгам и обязательствам. 
Это может означать, что любые известные участ-
ники ДAO могут стать объектами применения нор-
мативных актов или гражданских исков.

Однако в некоторых национальных юрисдикци-
ях до настоящего времени продолжаются споры 
о том, что деятельность ДAO существенно отли-
чается от партнерства (товарищества). Общество 
с ограниченной ответственностью является един-
ственной стороной, которая несет ответственность 
по долгам, обязательствам или другим обязатель-
ствам компании. Участник или менеджер не несет 
личной ответственности, прямо или косвенно, в ви-
де вклада или иным образом, за долги и обязатель-
ства компании исключительно в виду того, что он 
является или действует в качестве участника или 
менеджера. Для того чтобы создать ООО, нужна 
регистрация и требуется получение свидетельства 
организации.

Применение общей правовой базы и традици-
онных принципов юрисдикции к кибернетическим 
системам в настоящее время затруднено тем, что 
статус кибернетической (цифровые) системы по-
стоянно меняется и все меньше поддается юрис-
дикционному контролю.

Существующие юридические решения для ДAO 
в мировой практике обычно требуют определенных 
форм юридического представительства в нацио-
нальных юрисдикциях. Законодательные основы 
и требования, относящиеся к юридическому пред-
ставительству, всегда связаны с определенной 
централизацией. Привязка юридического суще-
ствования ДAO к любым формам существующих 
правовых рамок обычно приводит к необходимости 
получения представительства в действующей пра-
вовой системе или юрисдикции, что, в свою оче-
редь, централизует ДAO и может привести к дол-
госрочному провалу концепции её функциониро-
вания. Однако требования к представительству яв-

ляются пока единственным механизмом привязки 
ДAO к национальному законодательству, который 
позволяет осуществлять надзор и контроль за их 
деятельностью.

Перспективы внедрения модели 
децентрализованных автономных организаций 
в России

В сентябре 2023 года Представитель Минфина Иван 
Чебесков объявил о планах легализовать деятель-
ность децентрализованных финансовых органи-
заций (DeFi DAO) в России с целью привлечения 
дополнительной ликвидности на рынок цифровых 
финансовых активов (ЦФА). Идея, высказанная 
представителем Минфина, заключается в расши-
рении возможности использования средств граж-
дан, вложенных в криптовалюту, на российском фи-
нансовом рынке 1. Правительство РФ предполагает 
внедрить ЦФА для проведения расчетов в сферу 
внешней торговли и в марте 2025 года этот зако-
нопроект будет передан в Государственную Думу.

Однако пока ЦФА представляют собой про-
дукт, который выпускается разными платформами 
с разными техническими характеристиками и пра-
вовыми формами организации. На российском 
финансовом рынке в настоящее время действуют 
10 операторов информационных систем, которые 
предоставляют для инвесторов возможность де-
централизованного финансирования, а в их число 
входят также банки и небанковская кредитная ор-
ганизация [20].

Представители Минфина считают, что децен-
трализованные финансы нуждаются в серьезном 
изменении российского законодательства, так как 
в настоящее время в России ДAO не признаются 
юридически в качестве субъектов права (юриди-
ческим лицами). Юридическое лицо должно быть 
зарегистрировано в едином государственном рее-
стре юридических лиц в одной из организационно- 
правовых форм, предусмотренных ГК РФ. Так, 
в зависимости от того, какие цели преследует 
ДAO, можно привязать её как к коммерческим, так 
и к некоммерческим юридическим лицам. Однако 
операторы информационных систем могут высту-
пать как структурные подразделения юридических 
лиц, поэтому могут не иметь собственного капита-
ла, собственной отчетности и утвержденных для 
юридических лиц требований.

Наиболее простыми вариантами организации 
ДAO в России могут стать общество с ограничен-
ной ответственностью (ООО) или полное товари-
щество. Учитывая особенности уже работающих 
на рынке операторов информационных систем, 
ДАО проще вписать на российский рынок в виде 
обществ с ограниченной ответственностью и дать 
им возможность проводить операции с токенами 
в системе децентрализованных реестров. Вместе 
с тем участие кредитных организаций в качестве 
организаторов выпуска ЦФА, а также их акционер-
ная форма собственности и требования жестких 

1 https://www.interfax.ru/business/920389
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стандартов регулирования со стороны надзорных 
органов диктуют необходимость создания новых 
гибридных форм ДАО, сочетающих централизо-
ванные и децентрализованные принципы управ-
ления. Реализация идей, изложенных в инфор-
мационно- аналитическом докладе Банка России 
«Токенизированные безналичные деньги на счетах 
в банках» приведет к изменению бизнес- моделей 
и характера банковской деятельности, но сохранят 
коммерческие банки в качестве активных участ-
ников рынка децентрализованных финансов [21].

Постепенные улучшения системы управления 
ДAO могут включать в себя множество мер, ко-
торые должны касаться, в том числе, поэтапного 
внедрения в российскую практику согласованных 
с регуляторами смарт- контрактов. Изменения в ди-
зайне самого ДАО могут проводиться в направле-
нии регулирования арбитража и уровня посредни-
чества в работе ДАО с клиентами, а также учета 
негативных внешних факторов, при наступлении 
которых деятельность ДАО можно будет корректи-
ровать и приостанавливать, что поможет миними-
зировать потенциальные убытки самим участни-
кам и связанным с ними лицам.

Барьеры для участия в ДAO могут помочь за-
пустить систему, например, с помощью закрытых 
блокчейнов или путем утверждения принципов де-
ятельности сообщества (разные требования для 
разных типов контрактов). Функции управления 
ДAO, такие как право голоса и распределение 
прибыли, могут быть реализованы внутри системы 
и синхронизированы вне её. Простое письменное 
подтверждение существования, такое как Устав 
организации, может быть единственным связую-
щим звеном за пределами DeFi. Еще одно ключе-
вое соображение относится к управлению конкрет-
ным проектом ДAO или всей системой DeFi в це-
лом. В национальном законодательстве следует 
определить приемлемые формы организации ДАО 
и порядок коммуникации для участников таких си-
стем.

Заключение

Децентрализованные организационные структуры 
становятся все более распространенными во всех 
сферах деятельности человека. Например, компа-
нии, работающие на интернет- платформах, пыта-
ются упростить организационную иерархию, что-
бы повысить креативность и производительность, 
а по мере того, как традиционный бизнес достига-
ет определенных границ, он расширяет свой охват 
с помощью децентрализованных структур. Такие 
компании, как eBay и Amazon, являются примера-
ми централизованных компаний, которые смогли 
наладить взаимодействие со своими клиентами 
на децентрализованной основе. Эти компании ис-
пользуют структуру, контроль и связанную с ними 
оптимизацию прибыли централизованных подраз-
делений и сочетают эти аспекты с децентрализо-
ванным подходом снизу вверх в форме отзывов 
клиентов.

В начале двадцать первого века ДAO олицетво-
ряют собой организационную децентрализацию от-
ношений. ДAO могут использовать элементы по-
лучения и перераспределения прибыли таким об-
разом, который, по сути, сочетает капиталистиче-
ские и социалистические идеи. ДAO позволяют ор-
ганизовать сообщество в экономических структу-
рах, которые генерируют прибыль и в то же время 
перераспределяют ресурсы на основе совместно 
принятых решений. ДAO могут предоставлять от-
дельным участникам возможность продавать свои 
личные данные (например, данные в социальных 
сетях и т.д.), реализовывать предпочтения, мнения 
и т.д. в децентрализованных системах, в том числе 
в режиме реального времени. Возможности вирту-
ального дробления материальных активов при до-
статочно простой организации системы отношений 
между участниками открывают перспективы соз-
дания и реализации новых проектов для рядовых 
пользователей системы DeFi. В российской практи-
ке возможно использование децентрализованных 
автономных организаций не только в финансовом 
секторе экономики, но и в более широком контек-
сте.
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DECENTRALIZED AUTONOMOUS ORGANIZATIONS 
(DAOS): EVOLUTION OF TECHNOLOGY AND 
GOVERNANCE

Pashkovskaya I. V.
Financial University under the Government of the Russian Federation

Decentralized autonomous organizations or DAO are a new form of 
organization controlled by automatic algorithms and standards of 
the distributed ledger system, using smart contracts to manage rela-
tionships between its participants. DAO facilitates decision- making 
in a system of decentralized finance and does not need any central-
ized management. This new and emerging concept of management 
in the digital economy is still under development, so there are few 
publications and studies in the economic literature on the topic of 
TAO and the principles of its management.
This article examines the issues of DAO management, including vot-
ing and decision- making mechanisms, dispute resolution and incen-
tive mechanisms for participants.
The prospects for the introduction of DAO in Russia dictate the need 
to develop parameters for the functioning of these organizations in 
the national economy, The article, based on the study of foreign ex-
perience, provides recommendations on general issues of the de-
velopment of decentralized autonomous organizations in Russia, as 
well as the choice of a model of activity and a DAO management 
system that is most acceptable for the conditions of the domestic 
economy.

Keywords: decentralized finance, Blockchain, Decentralized Au-
tonomous Organization, Smart contracts, Tokens, DAO Govern-
ance, Emerging Technology, Crowdfunding, Voting models.
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в российской финансовой системе

Скрипник Оксана Богдановна,
доктор экономических наук, профессор департамента 
экономической безопасности и управления рисками 
Финансового университета при Правительстве Российской 
Федерации
E-mail: RN07@yandex.ru

Статья посвящена проблематике анализа рисков и возмож-
ностей использования децентрализованных финансов (DeFi) 
в российской финансовой системе. В результате анализа, вы-
явлено, что Банк России настороженно относится к децентра-
лизованным финансам, поскольку внедрение технологии со-
пряжено с рядом рисков, к которым относятся: риски инфляции 
и резких колебаний процентных ставок вследствие снижения 
эффективности проводимой денежно- кредитной политики, ри-
ски вывода денежных средств из финансовой системы, риски 
мошенничества и роста теневой экономики, риски централиза-
ции управления, а также системные риски, связанные с некон-
тролируемым перетоком клиентов традиционной финансовой 
системы в DeFi. Получен вывод, что переход традиционных 
участников рынка в сферу децентрализованных финансов так-
же сопряжен с рядом рисков, к которым отнесены: высокая во-
латильность и риск утраты вложений, колебания ликвидности, 
правовые риски, связанные с нарушением законодательства, 
отсутствием надлежащей правовой защиты и т.д. Наличие 
данных рисков существенно ограничивает возможности ши-
рокого использования децентрализованных финансов, одна-
ко, в условиях санкционного давления и ограничения доступа 
к банковским услугам, использование криптовалют и смарт- 
контрактов могут ослабить негативное влияние вводимых в от-
ношении России ограничений, а также минимизировать риски 
неисполнения обязательств при ведении внешнеэкономиче-
ской деятельности. В настоящее время децентрализованные 
финансовые услуги оказываются несовместимыми с текущей 
нормативной базой финансового рынка, которая изначально 
предполагает наличие финансового посредника, в связи с чем 
успешное внедрение инструментов DeFi в финансовую систе-
му России в значительной степени зависит от развития зако-
нодательной базы и создания механизмов управления связан-
ными рисками.

Ключевые слова: децентрализованные финансы, финансо-
вая система, риски финансовой системы, системные риски, 
финансовый рынок, блокчейн.

Децентрализованные финансы (DeFi) представ-
ляют собой модель организации финансового рын-
ка, основанной на технологии распределенного ре-
естра, в которой отсутствуют финансовые посред-
ники и полностью централизованные процессы, ха-
рактерные для традиционных систем. Децентрали-
зованные финансы представляют собой обобща-
ющий термин для финансовых услуг, основанных 
на публичных блокчейнах. В основе децентрали-
зованных финансов лежит непосредственный кон-
троль пользователями собственных цифровых ак-
тивов и автоматическое осуществление сделок 
с использованием смарт- контрактов. Система DeFi 
является глобальной, анонимной и открытой для 
всех. Особенностью данной формы организации 
финансового рынка находится отсутствие доступа 
у контролирующего органа или посредников к ак-
тивам участников системы.

Модель технологии распределенного реестра, 
находящаяся в основе организации децентрализо-
ванной финансовой системы, можно представить 
как систему, состоящую из трех уровней (рис. 1). 
Первый уровень –  расчетно- аналитический расчет, 
отвечает за завершение финансовых транзакций 
и выполнение обязательств. Второй уровень –  это 
уровень приложений, который включает программ-
ные решения, реализованные с помощью смарт- 
контрактов, соединяющие криптоактивы и протоко-
лы DeFi. И, наконец, третий уровень –  это уровень 
интерфейса, который предоставляет внешние ин-
терфейсы, обеспечивающие взаимодействие поль-
зователя с логикой смарт- контракта.

Рис. 1. Модель организации распределенного реестра

Источник: составлено автором по данным [8]

В сущности, децентрализованные финансы 
представляют собой новую финансовую парадиг-
му, использующую технологии распределенного 
реестра для предоставления таких услуг, как кре-
дитование, инвестирование или обмен криптоак-
тивами. Ряд протоколов DeFi реализует эти услуги 
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как набор смарт- контрактов, то есть программ, ко-
торые кодируют логику обычных финансовых опе-
раций. Таким образом, вместо транзакций с контр-
агентом пользователи системы децентрализован-
ных финансов взаимодействуют с программами, 
которые объединяют ресурсы других пользовате-
лей для осуществления контроля [8].

Использование децентрализованных финансов 
способно оказать значительное влияние на харак-
тер платежных взаимоотношений, а исследование 
проблематики использования децентрализованных 
финансов в качестве платежного инструмента пред-
ставляет собой актуальную исследовательскую зада-
чу, поскольку современные технологические измене-
ния в сфере финансов конкурируют с традиционны-
ми банковскими институтами. Таким образом, целью 
статьи является анализ рисков и возможностей при-
менения DeFi в финансовой системе России.

Данные статистики указывают на рост интен-
сивности использования децентрализованных 
финансов как альтернативы традиционной бан-
ковской системе. За период с 2016 по 2021 гг. 
количество авторизованных, то есть идентифи-
цированных пользователей криптовалют в мире 
увеличилось более чем в 40 раз: с 5 млн человек 
до 221 млн человек. Рост популярности криптова-
лют привел к тому, что некоторые страны приняли 
биткойн в качестве легитимного средства платежа. 
Например, с 2021 года в Сальвадоре с помощью 
криптовалюты Биткойн можно совершать тран-
закции, а также платить налоги. Центральноафри-
канская Республика также последовала примеру 
Сальвадора, приняв биткойн в качестве законного 
платежного средства в 2022 году [5].

Однако позицию Центральноафриканской Ре-
спублики и Сальвадора не разделяют централь-
ные банки развитых стран: банк Англии указыва-
ет на возможность возникновения рисков, связан-
ных с нарушением работы инструментов денежно- 
кредитной политики и снижения уровня доверия 
населения к финансовым институтам. Предлагая 
людям альтернативу деньгам коммерческих бан-
ков, новые формы цифровых денег могут повлиять 
на стоимость и доступность заимствований, а при 
прочих равных условиях монетарной политике бу-
дет сложнее регулировать финансовые рынки [7]. 
Таким образом, децентрализованные финансы яв-
ляются источников риска с точки зрения возмож-
ностей проведения денежно- кредитной политики 
и стабилизации финансовой системы. Появление 
технологии блокчейн и предложение основанных 
на данной технологии финансовых услуг позволяет 
исключить посредников в виде банковских инсти-
тутов из системы взаимных расчетов [1], в связи 
с чем центральным банкам необходимо обеспечить 
сохранение актуальности своих денег при прогрес-
сивных шагах в финансовой системе.

Однако использование системных цифровых 
денег (стейблкоинов), выпускаемых в обмен на бу-
мажную валюту, приводит к истощению резервов 
коммерческих банков [7]. Например, если 10 тысяч 
руб лей обмениваются на стейблкоины, то коммер-

ческий банк теряет обязательство в размере 10 ты-
сяч руб лей, а также эквивалентную сумму резервов 
в центральном банке. Таким образом, баланс имеет 
тенденцию к сокращению. В данной ситуации для 
поддержания способности выдавать кредиты ком-
мерческие банки будут вынуждены искать резервы 
путем привлечения новых депозитов, брать займы 
у центрального банка или на денежных рынках. Дан-
ные меры сопряжены с дополнительными затрата-
ми, что, в конечном итоге, приводит к возможному 
падению объемов кредитования и увеличению ко-
миссий для заемщиков. В свою очередь, эмитент 
стейблкоинов активно накапливает бумажную ва-
люту и приобретает активы. Конечным эффектом 
потери многих мелких розничных депозитов во мно-
гих банках может стать замена их крупными опто-
выми депозитами в некоторых банках.

Также рост популярности децентрализованных 
финансов оказывает давление на поставщиков 
финансовых услуг и является стимулом для участ-
ников традиционного финансового рынка к пере-
смотру сложившихся бизнес- моделей и синергии 
с формирующимся рынком DeFi. Участники тра-
диционного финансового рынка являются облада-
телями ряда преимуществ, таких как запасы ка-
питала, наличие компетенций в сферах финансов 
и технологий, наличие клиентской базы, а также 
накопленное доверие. Выход в сектор децентрали-
зованных финансов открывает новые возможности 
для развития посредством последующего расши-
рения базы клиентов, диверсификации портфеля 
услуг, а также повышения маржинальности дея-
тельности.

Однако, помимо возможностей, данный переход 
является источником различного рода рисков, к ко-
торым можно отнести: риски утраты вложений, ри-
ски сокращения ликвидности основного бизнеса, 
возникающие вследствие перетока активов в сек-
тор DeFi, репутационные риски и риски, связанные 
с отсутствием регулирования сектора децентрали-
зованных финансов (рис. 2).

Рис. 2. Результаты SWOT-анализа для выхода 
традиционных финансовых институтов на рынки 

децентрализованных финансов

Источник: составлено автором по данным [2]
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Банк России указывает на риски использования 
системы децентрализованных финансов, которые 
заключаются в возможностях держателей крупных 
пакетов токенов управления незаконного перерас-
пределения активов, ценового манипулирования 
и завышения транзакционных издержек [2]. Иными 
словами, Банк России обращает внимание на воз-
можности возникновения рисков централизации, 
возникающих вследствие концентрации управле-
ния.

В целом децентрализованные финансы явля-
ются источником риска для финансовых систем 
современных государств. Так, помимо снижения 
эффективности денежно- кредитной политики, их 

внедрение связано с системными рисками, свя-
занными с неконтролируемым перетоком активов 
в нерегулируемый сектор DeFi (табл. 1). Высокая 
концентрация активов в секторе децентрализо-
ванных финансов может привести к эффекту цен-
трализации, когда большое количество токенов 
управления окажется у узкого круга лиц, которые 
получат фактический контроль над всей системой 
[4]. Также концентрация капитала и большое коли-
чество неквалифицированных (непрофессиональ-
ных) пользователей могут привести к возникнове-
нию мошенничеств на финансовом рынке и нега-
тивно повлиять на национальную безопасность 
России.

Таблица 1. Риски децентрализованных финансов для российской финансовой системы

Риск Сущность

Снижение эффективности денежно- 
кредитной политики: риски инфляции

Невозможность регулятора управлять количеством денег, обращающихся в экономике, 
приводит к сокращению эффективности мероприятий, направленных на таргетирование 
инфляции.

Снижение эффективности денежно- 
кредитной политики: риски резких измене-
ний ставки рефинансирования

Невозможность регулятора управлять денежным предложением в экономике приводит 
к необходимости введения более сильных изменений в ставке рефинансирования для 
стабилизации инфляции и управления уровнем цен.

Риск вывода денег из финансовой систе-
мы

Рынок децентрализованных финансов может усилить характерную для России пробле-
му оттока капитала и существенно сократить возможности финансирования реальных 
секторов экономики.

Риски централизации Концентрация управления в пользу узкого круга лиц, возникновение рисков незаконного 
присвоения активов и завышения транзакционных издержек.

Системный риск финансового рынка Неконтролируемый переток участников финансового рынка в нерегулируемый сегменты 
децентрализованных финансов, возникновение эффекта «домино».

Риски мошенничества и неправомерных 
действий, риск роста теневой экономики

Отсутствие регулирования и надлежащей правовой защиты создает условия для распро-
странения мошенничества в сфере децентрализованных финансов и приводит к утрате 
доверия населения к финансовым институтам в целом. Также непрозрачность рынка 
DeFi является благоприятной средой для теневой деятельности.

Источник: разработано автором

Для определения возможностей использования 
децентрализованных финансов в российской фи-
нансовой системе необходимо обратиться к опы-
ту Сальвадора, признавшего биткойн в качестве 
законного платежного средства. Во-первых, одной 
из целей правительства Сальвадора является не-
обходимость обеспечения безопасности и сокра-
щения транзакционных издержек при совершении 
трансграничных переводов. Поскольку четверть 
ВВП государства формируется за счет денежных 
переводов со стороны работающих за границей 
граждан, рост затрат на осуществление переводов 
в рамках традиционной финансовой системы стал 
мотивом для поиска альтернативного инструмента. 
Вторая причина связана с готовностью правитель-
ства предоставить гражданам более легкий доступ 
к финансовым услугам и уменьшить зависимость 
от доллара США как своей единственной законной 
валюты [6].

В условиях России децентрализованные финан-
сы обладают высоким потенциалом обхода санк-
ционных ограничений, ограничивающих доступ 
к банковским услугам. Использование технологий 
распределенного реестра в сфере трансграничных 

платежей имеет высокий потенциальный эффект 
для участников внешнеэкономической деятельно-
сти, которые получают преимущества в виде со-
кращения стоимости транзакций, а также сниже-
ния временных затрат на обработку платежей [1]. 
Использование смарт- контрактов, являющихся 
важным элементом системы децентрализованных 
финансов, является перспективным инструментом 
снижения рисков и участников внешнеэкономиче-
ской деятельности. Смарт-контракты позволяют 
минимизировать риски неисполнения договорных 
обязательств и существенно сократить потери, 
связанные с колебаниями курсов валют [3].

Также, согласно данным Банка России, приме-
нение DeFi может рассматриваться как одно из на-
правлений инновационного развития традицион-
ного финансового рынка [2]. Так, например, швей-
царское подразделение банка BBVA (Banco Bilbao 
Vizcaya Argentaria) с 2021 года предоставляет кли-
ентам возможности приобретать криптовалюты че-
рез приложение банка. Банк предоставляет своим 
клиентам возможности рынка децентрализован-
ных финансов в сочетании с надежностью тради-
ционного института [8]. Таким образом, успешный 
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опыт BBVA указывает на возможности интеграции 
российских банков с рынком децентрализованных 
финансов с целью расширения портфелей услуг 
и предоставления участникам рынка законно ис-
пользовать криптовалюты. Перспективным также 
является создание на основе технологии блокчейн 
аналога системы SWIFT (Society for Worldwide Inter-
bank Financial Telecommunications) для осуществле-
ния международных платежей [1]. Создание аль-
тернативы SWIFT является одним из важных рыча-
гов снижения санкционного давления в отношении 
России и позволит участникам внешнеэкономиче-
ской деятельности существенно сократить затраты 
на осуществление транзакций.

Подводя итоги проведенному анализу, можно 
заключить, что несмотря на ряд преимуществ, на-
личие рисков, связанных с использованием децен-
трализованных финансов, ограничивает сферы 
их применения. В текущих условиях децентрали-
зованные финансовые услуги оказываются несо-
вместимыми с действующей нормативной базой 
финансового рынка, которая изначально предпо-
лагает присутствие финансового посредника. Сле-
довательно, перспективы внедрения инструментов 
DeFi в финансовой системе России во многом обу-
словлены развитием законодательной базы, а так-
же зависят создания инструментов регулирования 
сферы децентрализованных финансов, необходи-
мых для эффективного управления возникающими 
рисками.
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The article is devoted to the problems of risk analysis and the pos-
sibilities of using decentralized finance (DeFi) in the Russian finan-
cial system. The analysis showed that the Bank of Russia is wary of 
decentralized finance, since the introduction of technology involves 
a number of risks, which include the risks of inflation and sharp fluc-
tuations in interest rates due to a decrease in the effectiveness of 
monetary policy, the risks of withdrawing funds from the financial 
system, the risks of fraud and the growth of the shadow economy, 
the risks of centralization of management, as well as systemic risks 
associated with the uncontrolled flow of customers from the tradi-
tional financial system to DeFi. It is concluded that the transition of 
traditional market participants to the field of decentralized finance 
is also associated with a number of risks, which include: high vol-
atility and risk of loss of investments, fluctuations in liquidity, legal 
risks associated with violation of legislation, lack of legal protection, 
etc. The presence of these risks significantly limits the possibilities 
of widespread use of decentralized finance, however, in conditions 
of sanctions pressure and restrictions on access to banking servic-
es, the use of cryptocurrencies and smart contracts can weaken 
the negative impact of restrictions imposed on Russia, as well as 
minimize the risks of default in conducting foreign economic activity. 
Currently, decentralized financial services are incompatible with the 
current regulatory framework of the financial market, which initial-
ly assumes the presence of a financial intermediary, and therefore 
the successful introduction of DeFi tools into the Russian financial 
system largely depends on the development of the legislative frame-
work and the creation of mechanisms for managing related risks.

Keywords: decentralized finance, financial system, risks of the fi-
nancial system, systemic risks, financial market, blockchain.
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Социальный банкинг и управление социальными рисками в цифровой среде
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В современных условиях особое внимание уделяется вопро-
сам оценки новых форм клиентоориентированного подхода, 
который обладает потенциалом для стимулирования исполь-
зования различных продуктов банка, выступает весомым кри-
терием при выборе банка розничными клиентами для обслу-
живания в цифровой среде. Для достижения экономического 
роста актуальным становится развитие социального банкинга, 
обеспечивающего в условиях высокой конкуренции возмож-
ность привлечения клиентов за счет пополнения арсенала 
новых продуктов и услуг, поиска эффективных способов оз-
накомления с ними и их предоставления пользователям. При 
этом принципиально важным становится управление социаль-
ными рисками.

Ключевые слова: социальный банкинг, онлайн обслуживание, 
цифровизация, клиентоориентированный подход, социальные 
риски.

Введение

Банковская система РФ нуждается в создании еди-
ного информационного пространства, которое будет 
включать различные каналы общения с клиентом, 
в том числе через социальные сети, мессенджеры, 
чаты, мобильные приложения и т.д. [1]. Как след-
ствие, время, которое клиент будет расходовать 
на осуществление банковских операций и получе-
ние информации о них, в дальнейшем сохранит тен-
денцию к сокращению. Многие коммерческие банки 
Российской Федерации в качестве ключевых на-
правлений развития рассматривают разработку пе-
редовых цифровых решений, направленных на уси-
ление онлайн- взаимодействия с клиентом, перевод 
в интернет- среду как можно большей доли клиентов.

Основная часть

В этой связи банки активно применяют социальный 
банкинг. Социальный банкинг –  это совокупность мер, 
обеспечивающих развитие механизма внедрения со-
циально ориентированных банковских услуг. Он мо-
жет осуществляться через дистанционные каналы 
обслуживания пользователей, программы лояльности 
клиентов, стимулирование высокого уровня потребле-
ния продуктов, предоставление эксклюзивных пред-
ложений и вознаграждений, персонализации услуг.

Социальный банкинг формируется на осно-
ве следующих принципов: соблюдение интересов 
и потребностей клиентов; нравственности и гуман-
ности; открытости и прозрачности банковской де-
ятельности; инклюзивности; взаимодействия с за-
интересованными сторонами; социальной ориен-
тации банковских товаров и услуг; компетентности 
и эффективности; системности; законности. В ре-
зультате, те банки, которые смогли максимально 
захватить онлайн- пространство для взаимодей-
ствия с клиентами, сегодня обладают максималь-
ными конкурентными преимуществами [5].

Представляется целесообразным относить к бан-
кам социально- ориентированного типа банки, дея-
тельность которых отвечает предлагаемым крите-
риям к рейтингованию социального влияния банка 
и его уровню социальной ориентации (см. табл. 1).

На основе анализа социальной ответственности 
в практике российских коммерческих банков выде-
лены методы реализации социальной функции бан-
ков, а именно: социально- ориентированные банков-
ские продукты и услуги, социально- ответственное 
инвестирование и социальные инвестиции, фи-
нансирование социальных венчурных и стартовых 
проектов, финансирование в развитие социально-
го бизнеса, микрокредитование и предоставление 
услуг незащищенным слоям населения, повыше-
ние финансовой грамотности населения, интегра-
ция этических принципов и социального сознания 
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в бизнес- образование, социально ответственный 
маркетинг, социальное партнерство, социальная 
отчетность и т.д. Все эти методы реализуются толь-
ко в добровольной форме, поэтому для развития 

социальной ориентации банковской системы не-
обходимо ввести в действие репутационные, зако-
нодательные и налоговые стимулы –  инструменты 
принудительной и смешанной формы.

Таблица 1. Критерии социальной ориентации банка

Категория Подкатегория Критерии социальной ориентации банков

Социаль-
ное влияние 
на окружаю-
щую среду

Продукты/Ус-
луги

Социально ответственное инвестирование (устойчивые и нравственные инвестиции)

Инвестиции в социальные проекты и программы публично- частного партнерства

Инвестиции в социальные венчурные предприятия, сатрапы и социальные инновационные проекты

Инвестиции в социальные компании

Покупка облигаций социального влияния

Кредитование социальных предприятий, малых и средних предприятий (МСП)

Микрокредитование и финансирование незащищенных слоев населения

Благотвори-
тельность

Социальное партнерство, коммуникации и социальный диалог

Спонсорство

Бизнес- образование и финансовая грамотность

Развитие общества

Благотворительность (расходы на благотворительность и спонсорство + расходы благотворитель-
ного фонда банка)

Бизнес- этика Эко- (энерго-) эффективность

Наличие КСО департамента

Практика социально ответственного маркетинга и рекламы

Честная и нравственная торговля, предоставление понятной информации об услугах услуг

Рабочая среда Права и безо-
пасность ра-
ботников

Обеспечение здоровья и безопасности (условия труда)

Разнообразие (равенство) работников

Коллективные переговоры и союзы

Права человека

Справедливая зарплата, компенсации и льготы (Расходы на заработную плату)

Защита прав работников, честные партнерские связи и взаимодействие

Наличие программ страхования работников (расходы по страхованию работников)

Корпоративная 
культура

Качество трудовых отношений

Наличие и знание кодекса корпоративной этики

Развитие и обучение сотрудников (расходы на развитие персонала)

Корпоративное 
управление

Финансовые 
показатели 
Соблюдение 
стандартов

Соблюдение регулятивных стандартов

Сумма уплаченных налогов в отчетном году

Результаты аудита

Менеджмент, 
управление ри-
сками и ответ-
ственность

Качество организационной структуры

Честное распределение вознаграждений

Качество управления социально- экономическими рисками

Защита права акционеров и ответственность владельцев банка

Политическая ответственность

Социально ответственное управление бизнес- процессами

Обеспечение честной конкуренции

Борьба со взяточничеством и мошенничеством

Прозрачность Социальная от-
четность

Наличие социального отчета

Бухгалтерский учет и аудит социальных счетов (напр. наличие счета «Расходы на благотворитель-
ность и спонсорство»)

Международ-
ное участие

Участие в рейтингах и индексах устойчивого развития

Участие в международных инициативах и программах

Источник: составлено авторами.
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Однако в России только небольшое количество 
банков имеют в продуктовой линейке виды соци-
ально ориентированных продуктов (социальных 
счетов, ипотечного или энергосберегающего кре-

дитования и т.д.). Поэтому целесообразно расши-
рить их базу, опираясь на международный опыт 
(табл. 2).

Таблица 2. Международные практики банковских социальных продуктов и услуг

Социальный продукт/услуга банка Пример международной практики

Компенсация банком выбросов углекис-
лого газа и предоставление «бесплатно-
го домашнего энергетического счетчика» 
по сделкам ипотечного кредитования

Кооперативный банк (Cooperative Bank, Великобритания) предлагает своим клиентам 
по всем приобретенным домам «бесплатный домашний энергетический счетчик», что по-
зволяет им эффективнее использовать электроэнергию и осуществлять энергосберегаю-
щие мероприятия

Предоставление клиентам бесплатных 
консультаций по финансовым и долго-
вым вопросам

В Австрии с целью предоставления банковских социальных услуг отдельным категориям 
населения и ее возвращения к нормальной экономической жизни действует Erste Bank, ко-
торый предоставляет своим клиентам консультации по финансовым и долговым вопросам

Целевые депозиты с более низким про-
центом

Американский банк Chittenden Bank из Вермонта ввел собственную программу социаль-
ного инвестирования, согласно которой клиентам предлагается размещение средств под 
специальные депозитные программы с низкими процентами, что позволяет предоставить 
недорогие кредиты в развитие местных общин. Ежеквартально в специальных информа-
ционных выпусках банк отчитывается перед вкладчиками об общих суммах инвестирован-
ных средств и реализованных проектах

Кредитование программ регионального 
развития через целевое финансирование 
местных банков

ShoreBank из Чикаго, первый и крупнейший банк регионального развития в США, управ-
ляемый девизом «Давайте изменим мир», аналогичной деятельностью начал заниматься 
еще с момента своего основания в 1973 г., а в 2003 г. создал международный фонд для 
инвестирования финансовых институтов, кредитующих малый бизнес в развивающихся 
странах

Источник: составлено авторами.

Выше приведены лишь некоторые из широко-
го спектра услуг, доступных для реализации бан-
ками социально- ориентированного типа. Многие 
банке также используют более низкие процентные 
ставки по кредитам на инновационные энергосбе-
регающие средства, меньшую процентную маржу 
по стандартным банковским продуктам и направ-
ляют кредитные средства на реализацию социаль-
ных и экологических проектов. Кроме того, финан-
совые институты все чаще интересуются возмож-
ностью называться «зелеными» (социальными) 
банками, внедряющими экологическую и социаль-
ную идею в свою деятельность. Они кредитуют кли-
ентов на покупку электрических авто, финансиру-
ют строительство экологического жилья, опираясь 
на экологические стандарты.

Немало примеров социальной направленности 
деятельности региональных банков США и других 
стран. Именно их социальная роль, высокая кор-
поративная ответственность и нормальная доход-
ность свидетельствуют, что эти банки имеют право 
на существование даже в условиях консолидации 
национальных банковских систем [10].

Помимо преимуществ следует выделить пробле-
мы, с которыми сталкиваются банки при внедрении 
социально ориентированных продуктов и услуг. Так, 
в России к числу этих проблем относятся: кризисные 
явления в экономике страны; небольшое количество 
социально ориентированных продуктов в продукто-
вой линейке российских банков; высокий уровень 
неопределенности на рынке банковских услуг. Для 
их решения целесообразно усилить социальную на-
правленность банковской деятельности за счет раз-
вития маркетинговых подходов в этой сфере.

С внедрением в банке социального банкинга 
особое значение приобретает весь спектр работ 
по подготовке и выпуску нефинансового отчета, 
а также процесс социального аудита банка (на ос-
нове анализа социально эффективности банка), 
то есть эффективности его социальных программ 
и инвестиций и проверки их соответствия общего-
сударственным стандартам, а также стандартам 
социальной ответственности. Подобная деятель-
ность может проводиться независимыми экспер-
тами, аудиторскими компаниями или внутренни-
ми силами банка, что дает возможность анализа 
управления социальными рисками. При этом со-
циальная отчетность выступает инструментом для 
оценки действенности политики и стратегии орга-
низации относительно устойчивого развития. Нет 
сомнения, что в будущем социальный аудит и не-
финансовая отчетность в рамках социального бан-
кинга станут такой же нормой, как и обязательная 
финансовая отчетность банков.

Для того чтобы банк мог получить сертификат 
соответствия на систему менеджмента по SA 8000, 
КСО-2008 или иному международному стандарту, 
он должен оценить рабочую среду, определить сте-
пень соответствия стандарту и национальному за-
конодательству, а в дальнейшем документировать 
и интегрировать их в систему менеджмента полно-
стью или частями (модулями).

По сути, социальный банкинг должен играть 
ключевую роль в создании и продвижении бренда 
банка, увеличивать стоимость его нематериальных 
активов, в частности, таких аспектов, как репута-
ция, лояльность потребителей, надежность, интел-
лектуальный капитал, инновационность. Соблюде-
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ние упомянутых стандартов существенно снижает 
риски банка в нарушении этических норм, а. сле-
довательно, соответствия требованиям общества.

Управление социальными рисками в России 
может быть реализовано через интеграцию рос-
сийских банков и инвесторов в международные 
институты, которые способствуют финансовому 
развитию банков социально ориентированного ти-
па. Например, через социальные фондовые биржи 
(Social Stock Exchange), которые являются органи-
зованным, постоянно действующим рынком, на ко-
тором осуществляется честная и прозрачная тор-
говля ценными бумагами социально ответственных 
компаний. Необходима либерализация валютного 
контроля и регулирования для того, чтобы россий-
ские банки и институциональные инвесторы смог-
ли беспрепятственно совершать сделки на между-
народных биржах, а также делать публичное раз-
мещение ценных бумаг российских социальных 
компаний и банков.

По нашему мнению, развитие социальных фон-
довых бирж является ключевым для социальных 
инвестиций и поддержки фондовой торговли меж-
ду социальными банками. Эффективное корпора-
тивное управление социальными рисками банков-
ской системы при условии социально ответствен-
ного инвестирования является важным фактором 
развития социально ориентированной банковской 
системы. С развитием тенденции социализации 
банковской системы, значительное внимание уде-
ляется этичности направлений вложения денег 
вкладчиков и анализу инвестиционных проектов 
по морально- этическим критериям, то есть приня-
тие решений финансирования тех компаний, кото-
рые имеют умеренные показатели рентабельности, 
но отличаются высоким уровнем КСО.

Целесообразно отнести к категории «социаль-
ные инвестиции», или «инвестиции социального 
влияния» (Social Impact Investment) –  инвестиции, 
которые оказывают значительное влияние на об-
щество –  вложения инвестиционных ресурсов 
в объекты социальной инфраструктуры, что при-
носит в результате значительный общественный 
эффект. Социальные инвестиции –  это инструмент, 
направленный на реализацию конкретных внеш-
них и внутренних социальных программ компании, 
это практическая форма реализации социальной 
ответственности. Хотя срок окупаемости таких ин-
вестиций значительно больше, но, как и КСО, они 
являются источником нематериальной стоимости 
банка, а, следовательно, и его конкурентоспособ-
ности.

Кроме этого, в части продвижения банковских 
продуктов и услуг для физических лиц в области 
социального банкинга следует отнести: возможно-
сти искусственного интеллекта, облачные вычис-
ления, биометрию, упрощение клиентского опыта, 
увеличение функционала приложений, развитие 
СБП, рост числа супераппов и кибербезопасность. 
Немаловажной тенденцией является применение 
диджитализации технической поддержки со сторо-
ны банков. Такой механизм реализуют с помощью 

чат-ботов, позволяющих оперативно в режиме 24/7 
автоматизировать процесс поддержки пользовате-
лей, снизив, таким образом, нагрузку со специа-
листов. Примерно 85% пользователей банковских 
услуг имеют мобильные приложения, позволяющие 
получать банковские услуги онлайн [8].

Одним из главных феноменов в сети «Интер-
нет» являются социальные сети, в которых заре-
гистрированы более 70 млн уникальных пользова-
телей. Все больше кредитных организаций созда-
ют свои аккаунты в популярных онлайн- ресурсах. 
Банки также могут создавать сообщества в соци-
альных сетях для общения с клиентами, рекламы 
продуктов, давать ссылку на сайт, показывать ви-
деоролики, предлагать особые условия, рассказы-
вать о специальных предложениях, получать обрат-
ную связь от клиентов и обсуждать с ними новости 
для привлечения внимания. Основной идеей дан-
ного способа реализации маркетинговой стратегии 
является то, что клиент становится сопричастным 
к деятельности банка, чувствует важность и заботу 
со стороны банка [2].

В современных условиях стремительно развива-
ющимся инструментом социального банкинга вы-
ступает SMM. Social Media Marketing (SMM) –  это 
комплекс мер, направленных на ведение страни-
цы в социальных сетях, которые граждане посвя-
щают, в среднем, не меньше трех часов в течение 
дня. С помощью SMM можно заинтересовать ауди-
торию и рассказать о новом продукте или услуге, 
завоевать доверие, увеличить аудиторию за счет 
новых клиентов, а также повысить узнаваемость 
бренда. Все это возможно сделать при помощи со-
циальных сетей, удобно, относительно недорого 
и четко направленно на развитие конкретных про-
дуктов. За счет ведения социальных сетей банки 
поддерживают сформированный образ, наполня-
ют интернет- страницы соответствующим контен-
том, демонстрирующим отношение банка к клиен-
там, масштабность его деятельности, нацеленность 
на удовлетворение потребностей клиентов. Кроме 
того, такой инструмент маркетинга позволяет ста-
бильно получать обратную связь клиентов, что в це-
лом оказывает влияние на степень лояльности ау-
дитории. Еще один относительно новый инструмент 
социального банкинга –  кросс- маркетинг, предпо-
лагающий взаимовыгодные коллаборации между 
компаниями с целью привлечения клиентов [3].

К основным задачам SMM относятся: привле-
чение внимания целевой аудитории к бренду или 
продукту; формирование положительной репута-
ции для целевой аудитории; координация действий 
и поддержка связей с клиентами; получение обрат-
ной связи; управление репутацией бренда; стиму-
лирование продаж через рекламные инструменты 
соцсетей; определение лояльных пользователей; 
вовлечение большей аудитории. На данный мо-
мент главными каналами SMM-продвижения явля-
ются «ВКонтакте», «Одноклассники» и другие по-
пулярные ресурсы.

Вместе с тем еще одной важной проблемой раз-
вития социального банкинга становится необходи-
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мость усиления управления социальными рисками. 
В России принципы управления социальными ри-
сками должны заключаться в следующем:
– получение соответствующей информации 

по вопросам экологии, социальной сферы 
и корпоративного управления от организаций, 
в которые инвестируются деньги;

– оказание помощи по реализации КСО принци-
пов в рамках индустрии, в которую осуществля-
ются инвестиции;

– сотрудничество с целью повышения эффектив-
ности осуществления принципов социально от-
ветственного инвестирования, участие в рабо-
те сетей и информационных баз с целью обме-
на опытом;

– представление социальной отчетности о дея-
тельности и достигнутом прогрессе в осущест-
влении социально ответственного инвестиро-
вания.
Итак, синергия эффективного государственного 

и корпоративного управления социальными риска-
ми в банковской системе позволит предупредить 
наступление негативных последствий и кризисных 
явлений функционирования банковской системы. 
Ориентация банка на длительную ответственную 
деятельность, а также эффективный пруденциаль-
ный надзор и регулирование Банком России и го-
сударственных органов является необходимым ус-
ловием функционирования социального банкинга.

Общие выводы

Перспективы развития социального банкинга в Рос-
сии основываются на разработке и функциониро-
вании действенного институционального механиз-
ма. Институциональный механизм регулирования 
и развития социального банкинга должен включать 
следующие фазы:
– формирование отдельных глобальных и нацио-

нальных институтов, осуществляющих регули-
рование, контроль и финансирование банков 
социально ориентированного типа;

– построение институционального механизма 
взаимодействия между национальными и меж-
дународными институтами, банками и субъек-
тами гражданского общества;

– формирование институциональной и благопри-
ятной законодательной среды, обеспечиваю-
щей функционирование социально ориентиро-
ванных банков, их конкурентного сосущество-
вания на рынке;

– институциональное обеспечение функциони-
рования и развития социального банкинга, 
то есть применение налоговых, репутационных 
и налоговых стимулов;

– активизацию процесса трансформации инсти-
туциональной среды и банковских институтов 
из традиционных в социально ориентирован-
ные.
Рядом с эффективной системой регулирования, 

одним из основных институциональных механиз-
мов развития социальной ответственности банков 

и членов общества в целом является социальный 
диалог и эффективная организация и функциони-
рование системы социального партнерства. Роль 
этих организаций в законодательном и управлен-
ческом процессах, по нашему мнению, должна 
быть расширена и узаконена, они должны занять 
лидирующее положение для активизации социаль-
ной реструктуризации банковской системы.

Это требует дальнейшей концентрации уси-
лий банков на цифровой трансформации бизнес- 
моделей, позволит обеспечить конкурентоспособ-
ность российской банковской системы за счет ре-
ализации следующих направлений развития циф-
ровой трансформации:
– повышения качества банковского обслужи-

вания за счет внедрения новых цифровых ре-
шений, что усилит уровень удовлетворенности 
клиентов услугами коммерческих банков;

– подбора наиболее оптимального предложения 
для клиентов, что позволит сохранить, как су-
ществующий круг клиентов, так и привлечь но-
вых клиентов;

– перевода большей доли клиентов в онлайн- 
формат, что оптимизирует расходы коммерче-
ских банков, снизит стоимость банковских ус-
луг и время на их осуществление;

– расширения цифровых решений, способствую-
щих развитию каналов взаимодействия с кли-
ентами и повышению качества клиентского 
сервиса.
Таким образом указанные меры усилят роль 

социального банкинга в цифровой среде и будут 
выступать в качестве конкурентных преимуществ 
коммерческих банков в будущем.
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In modern conditions, special attention is paid to the assessment 
of new forms of a customer- oriented approach, which has the po-
tential to stimulate the use of various bank products and acts as 
a weighty criterion when choosing a bank by retail customers to 
serve in a digital environment. In order to achieve economic growth, 
the development of social banking is becoming relevant, providing 
in highly competitive conditions the opportunity to attract customers 

by replenishing the arsenal of new products and services, finding 
effective ways to familiarize themselves with them and provide them 
to users. At the same time, social risk management becomes fun-
damentally important.

Keywords: social banking, online service, digitalization, customer- 
oriented approach, social risks.
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Механизмы осуществления финансового оздоровления коммерческих 
банков в Российской Федерации
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Коммерческие банки играют важную роль финансовых по-
средников в экономике. Ухудшение финансового состояния 
банковской сферы оказывает влияние на финансовую систе-
му в целом. В статье анализируются механизмы финансового 
оздоровления с участием Агентства по страхованию вкладов 
и Фонда консолидации банковского сектора. В статье иссле-
дуются недостатки процедур финансового оздоровления. Си-
стематизированы проблемы, с которыми сталкиваются банки 
и регуляторы при применении данных процедур.

Ключевые слова: регулирование банковской деятельности, 
механизмы финансового оздоровления, санация, коммерче-
ский банк, ГК «АСВ», УК ФКБС.

Кредитные организации, являющиеся суще-
ственным элементом банковской системы, игра-
ют решающую роль в обеспечении ее стабильно-
го функционирования. Требования к стабильности 
и устойчивости как в отношении каждого отдельно-
го банка, так и в отношении всей банковской систе-
мы, приобретают первостепенное значение. Выяв-
ление и преодоление проблем, связанных с восста-
новлением финансовой устойчивости кредитных 
организаций, является одной из важнейших задач 
банковского сообщества, как в периоды относи-
тельно благоприятной конъюнктуры, так и в усло-
виях серьезных кризисов.

В последние десятилетия наблюдалось множе-
ство кризисных явлений, которые существенно на-
рушали устойчивость российской экономики, такие 
как экономическое давление, вызванное распро-
странением пандемии, волатильность на рынках 
капитала, введение международных санкций. Дан-
ные события не могли не затронуть устойчивость 
банковского сектора.

По данным Банка России за последние 5 лет ко-
личество банков сократилось на 26%, с рынка уш-
ло 116 банков (рис. 1). Всего за 12 лет количество 
кредитных организаций, среди которых доля бан-
ков превышает 90%, сократилось почти в 3 раза –  
на 01.07.2011 в России была 1 тыс. кредитных ор-
ганизаций [6].

В связи с этим сохраняет свою востребован-
ность исследование вопросов, связанных с иден-
тификацией проблем коммерческих банков с фи-
нансовой устойчивостью и проведением процедур, 
направленных на ее восстановление.

Понятие «финансовое оздоровление» закре-
плено в ст. 2 Федерального закона от 26.10.2002 
№ 127-ФЗ «О несостоятельности (банкротстве)».

Под данным термином понимается «процеду-
ра, применяемая в деле о банкротстве к должнику 
в целях восстановления его платежеспособности 
и погашения задолженности в соответствии с гра-
фиком погашения задолженности».
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Рис. 1. Количество банков в Российской Федерации 
за период 2019–2024 годы [9]
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Понятие «финансовое оздоровление кредит-
ной организации» уточняется дополнительно в па-
раграфе 4.1 нормативного акта, из статьи 189.9 
которого следует, что финансовое оздоровление 
кредитной организации –  это одна из мер по пред-
упреждению банкротства, заключающаяся в «осу-
ществлениии во внесудебном порядке таких мер 
как оказание финансовой помощи кредитной ор-
ганизации ее учредителями (участниками), изме-
нение структуры активов и пассивов, изменение 
организационной структуры, приведение в соот-
ветствие размера уставного капитала и величины 
собственных средств (капитала) и иные меры» [1].

Выделение финансового оздоровления кредит-
ных организаций в отдельную категорию связано 
с особым механизмом осуществления, так как в от-
личие от иных мер восстановления платежеспособ-
ности иных организаций, применяемых как проце-
дуры банкротства в судебном порядке, финансовое 
оздоровление кредитных организаций реализует-
ся во внесудебном порядке до введения процедур 
банкротства. Самохвалова А. Ю. [3] подчеркивает, 
что такое разночтение термина «финансовое оз-
доровление», который используется по-разному 
в зависимости от правового оформления, стало 
следствием самостоятельного правового развития 
института финансового оздоровления в кредитной 
сфере и вне ее.

Центральный банк не разделяет понятия «фи-
нансовое оздоровление» и «санация», определяя 
их как синонимы. Однако финансовое оздоровле-
ние коммерческого банка и санация –  это два раз-
ных процесса, хотя и направленные на достижение 
общей цели –  улучшения финансового состояния 
банка и обеспечения его устойчивости. Главным 
отличием данных процессов является субъект, при-
нимающий решение о проведении процедуры.

Инициатором мер по финансовому оздоровле-
нию банка может выступать как сама кредитная 
организация, так и Банк России. А санация в свою 
очередь является мерой, решение о реализации 
которой принимает регулятор в случае, если фи-
нансовое положение банка становится критиче-
ским и может угрожать его устойчивости или да-
же вызвать системный риск в банковской систе-
ме. Таким образом, и финансовое оздоровление 
коммерческих банков, и санация являются мерами 
по предупреждению банкротства, однако финан-
совое оздоровление носит более общий характер 
и включает в себя санацию.

На данный момент в России существуют два 
механизма санации кредитных организаций: 
с участием государственной корпорации «Агент-
ство по страхованию вкладов» (далее –  ГК «АСВ») 
и с участием Фонда консолидации банковского сек-
тора (далее –  ФКБС) (табл. 1).

Механизм финансового оздоровления с учас-
тием ГК «АСВ», известный как «кредитный меха-
низм», основан на привлечении внешнего инвесто-
ра, который приобретает контрольный пакет акций 
или долю в уставном капитале банка, что позволя-
ет инвестору получить контроль над санируемым 

банком. При необходимости ГК «АСВ» предостав-
ляет займы по более низкой процентной ставке.

Целью финансовой поддержки является созда-
ние дополнительного дохода для банка. Разница 
между льготной ставкой займа и ставкой, по кото-
рой банк размещает полученные средства, должна 
обеспечить достаточный доход, который поможет 
решить проблемы и справиться с финансовыми 
трудностями, которые могли привести банк к бан-
кротству. ГК «АСВ» также следит за тем, как банк 
использует предоставленные средства, чтобы убе-
диться, что они используются эффективно и соот-
ветствуют заданным целям.

Таблица 1. Механизмы финансового оздоровления коммерческих 
банков

Критерий Финансовое 
оздоровление 
с участием ГК 

«АСВ»

Финансовое оздоровле-
ние с участием ФКБС

Основной 
участник

ГК «АСВ» ООО «Управляющая ком-
пания ФКБС»

Год внедрения 2017 2008

Юридический 
статус основ-
ного участ-
ника

Государственная 
корпорация

Не является юридическим 
лицом

Процедура 
получения 
контроля

Привлечение 
стороннего ин-
вестора с целью 
приобретения 
контрольного 
пакета акций/
доли в уставном 
капитале

Напрямую приобретение 
акций/доли в уставном 
капитале от имени Банка 
России

Используе-
мые методы 
финансовой 
помощи

Предоставление 
займа по более 
низкой процент-
ной ставке

Предоставление кредитов, 
размещение депозитов 
за счет денежных средств 
ФКБС

Источники 
финансиро-
вания

Кредиты Банка 
России, средства 
имущественного 
взноса Россий-
ской Федерации 
и Банка России

Средства Банка России

Действия 
по заверше-
нию санации

Присоединение 
санируемого бан-
ка к санатору

Продажа акций или до-
ли в уставном капитале 
новому инвестору путем 
проведения открытого 
аукциона

Недостатки 
(риски)

Высокие затраты, 
длительные сро-
ки, ограниченный 
контроль, нару-
шение принци-
пов конкуренции, 
злоупотребление 
инвесторов

Увеличение доли Банка 
России в банковском 
секторе, огосударствле-
ние, снижение качества 
надзора

С момента своего создания, т.е. с 2008 года, 
Агентство приняло участие в финансовом оздо-
ровлении 69 банков, в отношении 13 из которых 
процедура не завершена. На январь 2024 года объ-
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ем средств, направленных на проведение санации 
с помощью «кредитного» механизма, составил 
1 383,98 млрд руб., более 96% из которых было по-
лучено за счет кредитов Банка России [8].

Данный механизм санации не единожды стано-
вился объектом критики, в том числе со стороны 
Банка России. К недостаткам применения относи-
ли слишком большие затраты, длительные сроки 
реализации, отсутствие полноценного контроля 
за использованием предоставляемых ГК «АСВ» 
средств, нарушение принципов конкуренции и зло-
употребление инвесторов.

После проведения санации банки либо были 
ликвидированы, либо процесс их оздоровления за-
тянулся на долгие годы, и только немногим удалось 
полностью восстановить свою деятельность. Более 
того, несколько крупных кредитных организаций, 
активно занимающихся санацией, в итоге оказа-
лись на грани финансового краха, то есть предпри-
нятые меры не только не принесли значительного 
улучшения в работе санируемых банков, превратив 
их в источник плохих активов, которые передава-
лись от санаторов, но и ухудшили финансовое по-
ложение самих инвесторов.

Например, к санации «Открытия» в числе прочих 
факторов привела неудачная санация Националь-
ного банка «Траст», а в случае Бинбанка –  участие 
в санации «Рост банка». В схожее положение по-
пали такие банки как Московский индустриальный 
банк, Промсвязьбанк и Азиатско- Тихоокеанский 
банк. Подобные случаи ведут не только к репута-
ционным рискам, но и к увеличению затрат на оз-
доровление проблемных банков.

С целью устранения данных проблем была раз-
работана новая схема проведения процедуры са-
нации, которая начала применяться в 2017 году. 
Новый механизм финансового оздоровления («ка-
питальный механизм») предусматривает прямую 
докапитализацию санируемой кредитной органи-
зации Банком России без участия посредников, пу-
тем предоставления кредитов и размещения депо-
зитов с использованием средств, принадлежащих 
Фонду консолидации банковского сектора. После 
завершения всех необходимых процедур плани-
руется осуществление продажи акций или долей, 
принадлежащих Банку России, новому инвесто-
ру, что открывает перспективы для привлечения 
новых инвесторов и разнообразия собственников 
в банковском секторе.

Однако следует отметить, что данный меха-
низм санации также сопряжен с определенными 
недостатками и рисками. В частности, рейтинго-
вое агентство «Moody’s» указывает на увеличение 
доли Банка России в санируемых банках, что мо-
жет создать конфликт интересов и отрицательно 
сказаться на качестве надзорной деятельности [2].

Более того, Банк России акцентирует свое вни-
мание на поддержке системно значимых кредит-
ных организаций, в то время как поддержка малых 
рыночных участников снижается, а их лицензии от-
зываются. Это фактор, который вызывает сомне-
ния у вкладчиков в отношении малых частных бан-

ков и способствует миграции клиентов из этих бан-
ков в крупные финансовые учреждения.

В целом, эти факторы подрывают доверие 
вкладчиков к небольшим банкам и способствуют 
концентрации клиентской базы в крупных банков-
ских институтах. Поддерживается многолетняя 
тенденция, направленная на огосударствление 
банковского сектора, что связано с уменьшени-
ем количества частных банков и перетоком кли-
ентов в ведущие крупные банки, так как именно 
крупные банки с высокой долей вероятности будут 
поддержаны со стороны регулятора в случае воз-
никновения финансовых проблем. Так, в 2013 го-
ду на банки с государственным участием приходи-
лось 58% активов банковской системы, а на начало 
2022 года данный показатель составил 75% [6]. Та-
кие тенденции требуют внимательного рассмотре-
ния со стороны регулятора.

На данный момент процедуру санации с учас-
тием Банка России проходят 2 банка: ПАО «Пром-
связьбанк» и ПАО «Национальный банк «ТРАСТ». 
Совсем недавно была завершена процедура сана-
ции в отношении АО «Московский Индустриальный 
банк» путем реорганизации в форме присоедине-
ния к Промсвязьбанку.

Тем не менее, в применяемых механизмах сана-
ции кредитных организаций до сих пор существуют 
некоторые проблемы, которые оказывают отрица-
тельное влияние на его эффективность.

Одной из существенных проблем является от-
сутствие единого нормативного акта, который пол-
ностью и точно регулировал бы процедуру сана-
ции. Нормы, связанные с данным процессом, раз-
розненно содержатся в нескольких нормативных 
правовых актах, что затрудняет понимание меха-
низма и последовательности проведения санации 
[5].

Еще одной проблемой является отсутствие чет-
кой регламентации механизма санации: не опреде-
лены точные критерии и условия проведения сана-
ции. Каждый случай санации банка рассматрива-
ется индивидуально.

Также проблемой является высокая стоимость 
проведения процедур санации кредитных органи-
заций. Несмотря на то, что изменения в механиз-
ме санации были направлены на снижение затрат, 
первые процедуры финансового оздоровления 
с использованием нового подхода привели к зна-
чительным расходам для Банка России.

В настоящее время санация является неотъем-
лемой частью стратегии обеспечения надежности 
и устойчивости банковской системы России в дол-
госрочной перспективе, несмотря на существен-
ное укрепление финансового сектора России 
за последние десятилетия, в связи с продолжаю-
щимися вызовами и рисками, с которыми сталки-
вается банковская система. Вопросы, связанные 
с санацией, остаются актуальными и требуют по-
стоянного внимания и улучшений, что обусловлен 
не только факторами внутренней экономической 
среды, но также и внешними факторами, такими 
как изменения в мировой экономике, глобальные 
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финансовые риски и требования международных 
стандартов.

На сегодняшний день реализация мер по фи-
нансовому оздоровлению банков не всегда при-
водит к желаемым результатам, в связи с чем су-
ществующие на данный момент механизмы нельзя 
характеризовать как эффективные, о чем свиде-
тельствует продолжающаяся тенденция на массо-
вый отзыв банковских лицензий, затянутые сроки 
реализации запланированных мероприятий и фак-
ты передачи в суд дел по санируемым кредитным 
организациям.

Существующие недостатки в механизме сана-
ции создают неопределенность и затрудняют эф-
фективное проведение процедур финансового 
оздоровления. В связи с этим, перед научным со-
обществом стоит задача по разработке новых эф-
фективных мер финансового оздоровления ком-
мерческих банков, что является важным фактором 
в обеспечении их устойчивости, долгосрочной жиз-
неспособности и способности эффективно выпол-
нять свои функции в финансовой системе.
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FINANCIAL REHABILITATION OF COMMERCIAL 
BANKS IN THE RUSSIAN FEDERATION
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Financial University under the Government of the Russian Federation

Commercial banks play an important role as financial intermediaries 
in the economy. The deterioration of the financial condition of the 
banking sector has an impact on the financial system as a whole. 
The article analyzes the mechanisms of financial recovery with the 
participation of the Deposit Insurance Agency and the Banking Sec-
tor Consolidation Fund. The article examines the shortcomings of 
financial recovery procedures. The problems faced by banks and 
regulators when applying these procedures are systematized.

Keywords: regulation of banking activities, financial recovery mech-
anisms, reorganization, commercial bank, DIA Group of Compa-
nies, FCBS Management Company.
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ФИНАНСОВАЯ ПОЛИТИКА. МЕЖДУНАРОДНЫЕ ФИНАНСЫ

Сегодня и завтра резервных валют: британский фунт стерлингов

Крылова Любовь Вячеславовна,
д.э.н., проф., проф. кафедры мировой экономики и мировых 
финансов Финансового университета при Правительстве 
Российской Федерации
E-mail: kryloffs@yandex.ru

Актуальность темы определяется активностью национальных 
центральных банков в разработке своих моделей цифровых 
валют и обострением конкуренции валют в существующих ге-
ополитических условиях. Предметом исследования является 
цифровая трансформация резервных валют. Целью иссле-
дования является определение конкурентных позиций бри-
танского фунта как резервной валюты в фиатной и будущей, 
цифровой, мировой валютной системе. Сделан вывод, что кон-
куренция резервных и альтернативных валют будет разворачи-
вать в цифровой сфере. Приведен анализ проекта цифрового 
фунта. Показано, что своевременность внедрения и адекват-
ность дизайна цифрового фунта будут определять его конку-
рентные позиции в цифровую эпоху.

Ключевые слова: фунт стерлингов, цифровой фунт, цифро-
вые валюты, ЦВЦБ, цифровизация, Банк Англии.

Введение

Особую роль в мировых валютных системах игра-
ют резервные валюты. Обычно, под этим термином 
понимают валюту, в которой страны предпочитают 
формировать свои официальные международные 
резервы, используемые для обеспечения между-
народных обязательств и защиты от внутренних 
и внешних финансовых шоков. Хотя формально-
го определения резервной валюты не существует, 
де-факто ими становятся валюты, широко исполь-
зуемые в сфере международных экономических 
отношений (МЭО).

Термин «резервные валюты» появился в период 
Генуэзской валютной системы (1922–1939), когда 
на Генуэзской конференции 1922 г. было принято 
решение использовать при формировании резерв-
ных портфелей не только золото, но и обменивае-
мые на него валюты. Именно тогда условия обмена 
ключевых резервных валют, –  доллара США, бри-
танского фунта и французского франка, –  на зо-
лото сформировало конкурентное преимущество 
доллара и обусловило постепенное ослабление по-
зиций фунта в мировой валютной системе (МВФ), 
поскольку фунт обменивался на золото с опреде-
ленными ограничениями.

Страна –  эмитент резервной валюты должна 
иметь современную структуру и значительный раз-
мер экономики, поскольку фиатная валюты пред-
полагает товарное обеспечение, формирующее 
спрос на валюту как средство платежа на миро-
вых товарных рынках. Требуется высокая степень 
развития и глубины национального финансового 
рынка, что позволяет генерировать финансовые 
инструменты в требуемом объеме и необходимого 
качества и удовлетворять спрос на них со стороны 
участников международных валютных отношений 
при размещении валютных резервов.

Резервная фиатная валюта должна быть высоко 
ликвидной, конвертируемой и не быть волатиль-
ной. Конвертируемость и отсутствие ограничений 
по операциям с данной валютой обеспечивает лег-
кий доступ к ней нерезидентов, возможность ре-
патриации прибыли. Относительная устойчивость 
курса необходима для минимизации потерь при ее 
международном использовании. Эти характери-
стики определяют выбор валют участниками МЭО, 
низкие операционные издержки и риски при их ис-
пользовании.

Для обретения статуса резервной валюты, по-
мимо параметров, требуемых для любой между-
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народной валюты, необходима активная внешняя 
политика страны- эмитента по продвижению и за-
креплению своей валюты в международной ва-
лютной системе и ее институтах. Иными словами, 
необходима институализация, закрепление данно-
го статуса в международных соглашениях, уставе 
международных организаций, различных между-
народных документах. Важным фактором является 
историческая традиция ее широкого международ-
ного использования. Сегодня основными резерв-
ными валютами являются: доллар США, евро, бри-
танский фунт и японская йена.

Статус резервной валюты дает стране- эмитенту 
возможность длительное время существовать в ус-
ловиях дефицита платежного баланса, поскольку 
нерезиденты постоянно предъявляют спрос на фи-
нансовые инструменты в национальной для данной 
страны валюте. Кроме того, страна- эмитент полу-
чает эмиссионный доход –  сеньораж. Эмитируя ре-
зервную валюту, государство может приобретать 
на нее на международных и зарубежных рынках 
любые реальные и финансовые активы, товары 
и услуги, оплачивать свои внешние долги.

Изучение резервных валют традиционно про-
водится в контексте проблемы мировых денег, вы-
бора валют для международных резервов и роли 
в них доллара США [1–4]. Однако изменение соот-
ношения сил в мировой экономике обостряет кон-
куренцию международных валют, в состав резерв-
ных портфелей все чаще вводятся альтернативные 
валюты: канадский, австралийский и сингапурский 
доллары, китайские юани. В международных ре-
зервах Турции на альтернативные, «нетрадицион-
ные» валюты приходится 33% резервов, Чили –  
28%, Эстонии –  34%, Новой Зеландии –  17%.

Кризис существующей международной валют-
ной системы (МВС), снижение доверия к основ-
ным резервным валютам вследствие блокировки 
международных резервов Банка России и быстрая 
цифровая трансформация денежной сферы ставят 
вопрос о судьбе резервных валют. Каковы в этом 
плане перспективы британского фунта?

Целью исследования является определение 
конкурентных позиций британского фунта как ре-
зервной валюты в фиатной и будущей, цифровой, 
мировой валютной системе.

Постановка проблемы: британский фунт сегодня

Использование национальной валюты в сфере меж-
дународных экономических отношений определя-
ется ролью страны- эмитента в мировой экономике 
и международной торговле и предполагает спо-
собность производить конкурентоспособную про-
дукцию с высокой добавленной стоимостью для ее 
реализации на мировых рынках. Товарное обеспе-
чение валюты формирует спрос на нее в МВС. Ис-
пользование валюты при номинации счетов- фактур 
во внешней торговле, выполнение ею функции сред-
ства международного платежа определяет необ-
ходимость привлекать заемное финансирование 
в данной валюте и хеджировать риски. Соответ-

ственно расширяется использование данной валю-
ты и на финансовых рынках в рамках международ-
ного кредита и номинации международного долга. 
Этому немало способствует деятельность транс-
национальных корпораций, осуществляющих пря-
мые и портфельные инвестиции в разных странах. 
В результате национальная валюта превращается 
в международную, реализуя основные денежные 
функции уже на наднациональном уровне, в сфе-
ре МЭО. Подтверждением особого статуса между-
народной валюты является ее включение в состав 
международных резервов центральными банками 
разных стран.

Были три основные причины преобладания 
фунта стерлингов в качестве резервной валюты 
во второй половине XIX и первой половине ХХ ве-
ка. Во-первых, подавляющее превосходство Сое-
диненного Королевства в мировой торговле, с ко-
торой был тесно связан значительный экспорт бри-
танского капитала в другие страны. Во-вторых, 
конвертируемость британского фунта в золото 
в рамках Генуэзской МВС, когда в составе офици-
альных резервов появилась валютная компонен-
та, и фунт стал одной из первых резервных валют, 
наряду с долларом США и французским франком. 
В-третьих, –  наличие старейшей в мире и самой 
сложной финансовой системы, сформировавшей 
основу крупнейшего мирового финансового цен-
тра в Лондоне. Великобритания стала уступать по-
зиции в мировой торговле после первой мировой 
вой ны, однако фунт оставался доминирующей ре-
зервной валютой до второй половины 1950-х годов, 
когда его, наконец, обогнал доллар США. Пример 
фунта свидетельствует о том, что роль доминиру-
ющей резервной валюты обуславливает сильные 
ее позиции еще долго после утраты ключевой ро-
ли страны в мировой экономике и международной 
торговле.

На рис. 1 представлена доля британского фунта 
по основным направлениям его международного 
использования.

Рис. 1. Доля британского фунта по основным 
направлениям его международного использования, 

2022, %

Примечание: * –  из 200%, ** –  2023 г.

Источник: составлено автором.

Сегодня позиции фунта в МВС сильнее, чем 
фундаментальные показатели страны в мировой 
экономике. Великобритании занимает шестое ме-
сто в мире по номинальному ВВП и восьмое место 
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по паритету покупательной способности, тогда как 
в МВС у фунта стабильно третья- четвертая пози-
ция, а основным конкурентом является японская 
йена (см. рис. 1).

Стабильность позиций британской валюты сто-
ит отметить особо. Ретроспективный анализ сви-
детельствует, что разного рода кризисы, а порой 
и серьезные потрясения и финансовые шоки ока-
зывали на британский фунт лишь краткосрочное 
негативное влияние, после которого следовало бы-
строе восстановление его прежних позиций. Эта 
его особенность требует дополнительных иссле-
дований.

Выход Великобритании из Европейского сою-
за (ЕС) в начале 2021 года не был фатальным для 
британской экономики, но ожидаемо и закономер-
но негативно сказался на деятельности британских 
компаний и финансовых институтов на рынках кон-
тинентальной Европы. После Брексита сразу и рез-
ко упали объёмы внешней торговли Великобрита-
нии со странами ЕС (на 40%) и остальным миром 
(на 20%) –  в первый же месяц после этого события. 
Ничего подобного британская экономика не испы-
тывала в течение последних 20 лет. Поскольку 
международная торговля обуславливает необхо-
димость широкого перечня связанных с ней фи-
нансовых и нефинансовых услуг, Брексит, повлек-
ший за собой ограничение доступа на рынки стран 
ЕС, не мог не повлиять отрицательно на позиции 
фунта как непосредственно после этого события, 
так и в долгосрочной перспективе. После Брексита 
экспорт финансовых услуг из Великобритании в ЕС 
сократился на 19%, тогда как их экспорт в осталь-
ные страны мира вырос на 4% [5].

В настоящее время в мире не существует посто-
янного международного спроса на фунт стерлингов 
как валюту деноминации внешнеторговых контрак-
тов, если не считать торговли между нескольки-
ми небольшими странами Британского Содруже-
ства, поскольку основной валютой цены и внешней 
торговли сегодня выступает доллар США. Также 
нет оснований считать, что фунты стерлингов ис-
пользуются где-то в качестве средства сбережения 
(в контексте неофициальной долларизации), в от-
личие от американской валюты, по крайней мере 
таких данных в научной литературе нет.

Сокращается объем торговли британским фун-
том на международном валютном рынке ФОРЕКС, 
о чем свидетельствуют данные трёхгодичных отче-
тов Банка международных расчетов: за последние 
15 лет его доля в совокупном обороте этого рынка 
сократилась на 13,2%. Этот последний факт осо-
бенно важен, ведь именно объем торговли той или 
иной валютой на международном валютном рын-
ке характеризует ее значимость в МВС, поскольку 
операции валютного рынка опосредуют все меж-
секторальные и трансвалютные операции финан-
сового рынка, все торговые, инвестиционные опе-
рации в глобальной экономике, весь объем меж-
странового движения капитала.

Все это свидетельствует о постепенном осла-
блении роли британского фунта в МВС.

Предотвращение дальнейшего ослабления по-
зиций этой валюты требует активизации усилий 
британских властей в направлении ее цифровиза-
ции. Именно в этой сфере будет разворачиваться 
конкуренция резервных и альтернативных валют 
в ближайшее время.

Британский фунт завтра: цифровая валюта 
Банка Англии

На Римском саммите Группы 20 в 2021 г. было одо-
брено введение в национальных юрисдикциях циф-
ровых валют центральных банков (ЦВЦБ). В сере-
дине 2022 года Международный валютный фонд 
(МВФ) опубликовал свою концепцию будущей миро-
вой валютной системы. Оценив достоинства и недо-
статки криптовалют, глобальный монетарный регу-
лятор констатировал, что присущие ей структурные 
недостатки делают криптовселенную непригодной 
в качестве основы будущей валютной системы, по-
скольку ей не хватает стабильного номинального 
якоря, а ограничения ее масштабируемости приво-
дят к фрагментации МВС. В этой связи, по мнению 
МВФ, будущая цифровая валютная система должна 
базироваться на ЦВЦБ [6, P. 75–115].

ЦВЦБ являются обязательствами центрально-
го банка, номинированы в национальной валюте, 
выполняют все функции денег, органично встра-
иваются в систему традиционных фиатных де-
нег и обеспечивают возможность государствен-
ного финансового контроля со стороны органов 
денежно- кредитного регулирования. При этом ЦВ-
ЦБ также, как и криптовалюты дают возможность 
использования преимуществ новейших цифро-
вых технологий, повышающих эффективность 
расчетно- платежных транзакций, но одновременно 
обеспечивают высокую степень доверия и надеж-
ности в сфере валютно- финансовых отношений. 
Для национальных и наднациональных монетарных 
регуляторов особенно привлекательны новые воз-
можности, обеспечиваемые ЦВЦБ, прежде всего, 
программируемость и возможность контроля целе-
вого использования денежных средств.

Неизбежность цифровизации валютно- 
финансовой сферы побудила национальные цен-
тральные банки к изучению возможностей раз-
личных моделей цифровых валют. К настоящему 
времени над своими проектами цифровых валют 
работают центробанки более чем 120 стран. МВФ 
осуществляет мониторинг и публикует данные 
о ходе работ, которая разбивается на 5 этапов: 
подготовительный, проверка концепции, создание 
прототипа, пилот, запуск в обращение. По данным 
МВФ к 2024 г. 4 развивающиеся страны (Багамы, 
Восточно- карибский валютный союз, Ямайка и Ни-
герия) уже выпустили в обращение свои цифровые 
валюты, еще 7 стран, в их числе Россия, Казахстан, 
Китай и Индия, находятся на четвертом, предпо-
следнем, этапе тестирования пилотных проектов 
в реальной денежной системе. Как мы видим, и как 
подтверждают исследования [7], развивающиеся 
страны более активны в разработке ЦВЦБ, чем 
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развитые государства. Страны- эмитенты резерв-
ных валют не торопятся с разработкой их цифро-
вых аналогов, не видя в этом особого смысла. К то-
му времени, когда Европейский центральный банк 
только приступил к разработке модели цифрового 
евро, упомянутыми странами уже были выпущены 
в денежный оборот цифровые валюты. В США ста-
ли работать над цифровым долларом в 2022 г. При 
этом министерство финансов страны заявило, что 
не считает необходимым торопиться с запуском 
цифровой версии доллара, поскольку глобальное 
лидерство США зависит не от новейших техноло-
гий, а от системы правил, которые регулируют рын-
ки. Поэтому стране следует быть лидером в уста-
новлении стандартов будущих цифровых денег [8].

Банк Англии обнародовал свой проект цифрово-
го фунта стерлингов в 2023 г., находясь на первом 
этапе (preparation phase) разработки своей цифро-
вой валюты.

Цифровизация денежной системы сегодня рас-
сматривается как свершившийся факт. Причина-
ми, побудившими британского регулятора разраба-
тывать цифровой фунт, де-факто стали –  опасение 
утратить позиции фунта в МВС, оказавшись в чис-
ле отстающих при реализации проектов цифровых 
денег, а также стремление не допустить замеще-
ния фиатных валют частными криптовалютами. 
Британский регулятор считает, что распростране-
ние криптовалют как новых форм частных цифро-
вых денег способно провоцировать фрагментиро-
ванность национальных и мировой валютных сис-
тем. Могут возникать проблемы с их конвертиру-
емостью в фиатные деньги, а также ограничения 
доступа к определенным услугам в зависимости 
от форм денег, способа оплаты и других критериев. 
Цифровой фунт, по мнению Банка Англии, снима-
ет проблему фрагментированности и ограничения 
доступа к платежным услугам для пользователей.

Официальными мотивами разработки проекта 
цифрового фунта, сформулированными в своем 
проекте Банком Англии, стали:
• необходимость обеспечения свободного досту-

па к деньгам центрального банка Великобри-
тании как якоря доверия и безопасности в бри-
танской денежно- кредитной системе, а также 
поддержание национального денежного и фи-
нансового суверенитета и стабильности;

• стремление содействовать распространению 
инноваций и эффективности внутренних пла-
тежей по мере развития процессов цифровиза-
ции [9].
Цифровой фунт будет эмитироваться Банком 

Англии на базе платформенной модели и поддер-
живаться правительством. Дизайн цифрового фун-
та предусматривает двухуровневый вариант, в ко-
тором Банк Англии будет оператором платформы 
цифровой валюты, учитывая ее на своем балансе. 
Как оператор платежной системы ЦВЦБ Банк Ан-
глии будет получать платежные сообщения с ин-
струкциями о переводах в анонимной форме, он 
не будет знать личности плательщика и получателя 
платежа, не будет иметь доступа к персональным 

данным. Однако отметим, что в современных ус-
ловиях модель цифровой валюты не может быть 
полностью анонимной, национальные и междуна-
родные регуляторы должны предотвращать крими-
нальные финансовые схемы использования циф-
ровых денег. В рассматриваемой модели эта функ-
ция закреплена за частным сектором, формирую-
щим второй уровень системы ЦВЦБ.

Регулируемые частные фирмы –  поставщики 
платежных интерфейсов (Payment Interface Provid-
ers –  PIP) и поставщики внешних сервисных интер-
фейсов (External Service Interface Providers –  ES-
IP) –получат доступ к базовой цифровой инфра-
структуре через программируемый прикладной 
интерфейс (application programming interface –  API). 
Эти фирмы частного сектора будут занимать-
ся всеми видами взаимодействия с конечными 
пользователями, включая сбор, обработку и хра-
нение информации о клиентах, предоставление 
им сквозных кошельков, обеспечивающих доступ 
владельцев цифрового фунта к платформе Банка 
Англии, на которой будет учитываться и храниться 
цифровая валюта. Также в их обязанности будет 
входить регистрация личности владельцев цифро-
вого фунта и проведение необходимых процедур 
в сфере борьбы с отмыванием денег (Anti- Money 
Laundering –  AML). Частные институты смогут раз-
рабатывать и предлагать различные инновацион-
ные услуги с использованием цифрового фунта 
стерлингов.

На начальном этапе на личном счете ЦВЦБ 
можно будет хранить лишь на ограниченную сум-
му: не более 20 000 цифровых фунтов, для предот-
вращения возможного оттока денег из частных 
банков.

Что касается использования цифрового фунта 
в трансграничных операциях, то доступ к нему не-
резидентов включает два требования.

Во-первых, для определения того, какие по-
ставщики платежных услуг за пределами Велико-
британии смогут предлагать клиентам цифровые 
кошельки в британских фунтах, будет использо-
ваться «режим признания», что, по мнению Банка 
Англии, обеспечит соблюдение британских стан-
дартов устойчивости, защиты прав потребителей, 
соблюдение требования антиотмывочных стандар-
тов ФАТФ.

Во-вторых, власти Великобритании оставляют 
за собой право не предоставлять доступ к цифро-
вым фунтам нерезидентам из определенных юрис-
дикций «с высоким уровнем риска» [9].

Следует отметить, что Центральные банки –  
эмитенты резервных валют не всегда афишируют 
свою работу над ЦВЦБ. К примеру, Банк Англии 
с 2020 г. изучал концепции розничных цифровых 
валют, длительное время проводил тестовые ис-
пытания технологий, необходимых для запуска 
цифрового фунта, в которых принимали участие 
восемь организаций, в их числе Barclays Plc, BNY 
Mellon и Revolut, а также Инновационный хаб Бан-
ка международных расчетов. Но проект цифро-
вого фунта для публичного обсуждения был опу-
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бликован только в 2023 г. Этот проект не пред-
усматривает скорый выпуск в оборот цифрово-
го фунта, по этому поводу решение не принято 
и не предполагается как минимум до 2025 г., 
а скорее всего –  до конца текущего десятилетия. 
Очевидно, что мотивом для разработки своих ЦВ-
ЦБ для стран- эмитентов резервных валют явля-
ется не желание запустить их в денежный обо-
рот, но стремление быть готовым сделать это, 
когда придет время, поскольку текущие тенден-
ции трансформации валютно- финансовой сфе-
ры и технологические достижения в области DeFi 
и трансграничных платежей могут потребовать 
к концу десятилетия запуска цифровых аналогов 
национальных денег.

Причиной сдержанности центральных банков 
ведущих стран относительно введения своих циф-
ровых валют, помимо указанных ранее факторов, 
является высокая степень неопределенности по-
следствий этого шага, а также неприятие населе-
нием и бизнесом этих цифровых инструментов. Не-
гативное отношение к цифровым валютам со сто-
роны последних обусловлено как непониманием 
природы ЦВЦБ, так и неготовностью становится 
объектом тотального контроля со стороны государ-
ства и регуляторов. Несмотря на заверения отно-
сительно обеспечения анонимности и конфиден-
циальности транзакций, сегодня уже ясно, что они 
будут существенно ограничены. Тогда как широ-
ко используемый в моделях ЦВЦБ протокол HTLC 
(Hash Time Locked Contracts) позволяет создавать 
ЦВЦБ с такими программируемыми параметрами, 
как контроль целевого использования средств, 
ограничение времени их использования, а также 
введение возрастных ограничений (к примеру, воз-
можности приобретения алкогольных напитков для 
несовершеннолетних или траты социальных дота-
ций для пенсионеров).

При этом исследования показали, что прогнози-
руемый уровень использования цифровых валют 
не сможет достичь и 10% до тех пор, пока по край-
ней мере 60% продавцов не начнут принимать но-
вый платежный инструмент [10]. Использование 
в денежном обороте цифровых денег потребует 
от банков и компаний значительных инфраструк-
турных инвестиций, весьма рискованных при су-
ществующем уровне неопределенности их пер-
спектив и неприятия населением этой формы де-
нег.

Заключение

Активная цифровизация валютно- финансовой сфе-
ры определяет тот факт, что конкуренция старых 
резервных и альтернативных валют будет разво-
рачиваться в цифровой сфере. Это дает шанс тем 
цифровым валютам, которые первыми выйдут в де-
нежный оборот на национальном и международном 
уровне. Их вознаграждением, скорее всего, станет 
значительная доля рынка и возможность устанавли-
вать стандарты и правила. Своевременность вне-
дрения и адекватность дизайна цифрового фунта 

будут определять его конкурентные позиции в циф-
ровую эпоху. Слабая мотивация и неготовность го-
сударственных органов стран- эмитентов основных 
резервных валют, в том числе, Банка Англии, ме-
нять вполне устраивающее их status quo на весь-
ма рискованный эксперимент с неоднозначными 
последствиями может привести к смене лидеров.
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TODAY AND TOMORROW OF RESERVE CURRENCIES: 
BRITISH POUND

Krylova L. V.
Financial University under the Government of the Russian Federation

The relevance of the topic is determined by the activity of national 
central banks in developing their models of digital currencies and 
the intensification of competition between currencies in the existing 
geopolitical conditions. The subject of the study is the digital trans-
formation of reserve currencies. The purpose of the study is to deter-
mine the competitive position of the British pound as a reserve cur-
rency in the fiat and future digital international monetary system. It is 
concluded that competition between reserve and alternative curren-
cies will unfold in the digital sphere. An analysis of the digital pound 
project is provided. It is shown that the timeliness of implementation 
and the adequacy of the design of the digital pound will determine 
its competitive position in the digital era.

Keywords: British pound, GBP, digital pound, digital currencies, 
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Влияние проектов азиатского банка развития на экономическое состояние 
стран азиатско- тихоокеанского региона (на примерах Непала, Филиппин 
и Тувалу)

Матвеевский Сергей Сергеевич,
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Автор рассмотрел примеры сотрудничества Азиатского банка 
развития (АзБР) с Непалом, Филиппинами и Тувалу (Азиатско- 
Тихоокеанский регион). Данные АзБР по сотрудничеству с ука-
занными странами позволяют заключить, что банк использует 
для каждой страны свою стратегию сотрудничества. Операции 
АзБР в Непале направлены на улучшение инфраструктуры 
за счет частного сектора, повышение доступности услуг и обе-
спечение экологической устойчивости; для Филиппин банк пла-
нирует продолжение финансирования проектов, направленных 
на смягчение последствий изменения климата, инвестирова-
ние в повышение уровня жизни населения, развитие инфра-
структуры; программа помощи банка Тувалу связана с улучше-
нием портовых сооружений на внешних островах, повышением 
устойчивости страны к стихийным бедствиям, продвижением 
возобновляемых источников энергии и улучшением фискаль-
ного менеджмента.

Ключевые слова: Азиатский банк развития, Непал, Филиппи-
ны, Тувалу, инфраструктура, стратегия сотрудничества, эколо-
гическая устойчивость, последствия изменения климата, пер-
спективы экономики, финансирование развития.

Важнейшие мировой проект в настоящее вре-
мя –  это Цели Устойчивого развития (ЦУР), кото-
рые определяют перспективы устойчивого разви-
тия на период до 2030 года. ЦУР, принятые Органи-
зацией Объединенных Наций еще в 2015 году по-
зволяют сформировать план действий. Наиболее 
важные задачи связаны с решением следующих 
давних проблем: бедность и голод, защита планеты 
от деградации путем борьбы с изменением клима-
та и устойчивого управления ресурсами. ЦУР на-
правлены на содействие процветанию всех людей, 
создание мирного, справедливого и инклюзивного 
общества, мобилизацию партнерских отношений 
для устойчивого развития. Поэтому теперь много-
сторонние банки развития (МнБР) рассматривают-
ся как важнейшие активы, которые обеспечат гло-
бальное развитие в 2020-е годы [9].

Исторически основной целью МнБР во всем ми-
ре было предоставление финансовой поддержки 
(кредиты и гранты) для дальнейшего экономиче-
ского и социального развития, особенно в странах 
с развивающейся экономикой.

МнБР предоставляли кредиты для инфраструк-
турных проектов и связанное финансирование пра-
вительствам в обмен на их согласие на реализа-
цию конкретной политики, в частности, проведение 
сельскохозяйственных реформ, что и определя-
лось как финансовую помощь данных банков раз-
вития (БР). Благодаря своей уникальной структуре, 
МнБР могут использовать частный сектор и своих 
собственных акционеров для расширения возмож-
ностей финансирования проектов развития. Имея 
высокие кредитные рейтинги, МнБР могут зани-
мать деньги относительно дешево [2].

Указанные обстоятельства объясняют тот факт, 
что и ВБ и такие региональные банки, как Афри-
канский банк развития (АфБР) или Азиатский 
банк развития (АзБР), или Карибский банк разви-
тия (CDB), более локальный банк, уже несколько 
десятилетий оказывают весьма положительное 
влияние на развитие во всем мире. Но сейчас их 
роль значительно расширяется, поскольку они по-
зволяют решать растущее число проблем устой-
чивого развития. Сегодня МнБР не только являют-
ся жизненно важными финансовыми организация-
ми для достижения ЦУР и Повестки дня на период 
до 2030 года, но также многие считают, что они 
идеально подходят для обеспечения таких глобаль-
ных общественных благ, как общественное здраво-
охранение, мир, безопасность, климат и цифрови-
зация. Частично это связано с глубоким участием 
МнБР в странах, а также с их способностью при-
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влечь к финансированию множество крупных за-
интересованных инвесторов для продвижения ам-
бициозных глобальных соглашений и планов [1].

В настоящее время МнБР предоставляют три 
ключевые услуги: во-первых, они обеспечивают 
финансирование проектов и программ, что приво-
дит к реализации устойчивого развития, связанно-
го с политическими и институциональными рефор-
мами, располагают системами контроля за реали-
зацией проектов (повышение их качества); во-вто-
рых, они способствуют стабильной передаче дол-
госрочных ресурсов по низкой цене; и, в-третьих, 
они координируют региональные и глобальные 
программы по устранению побочных эффектов 
в таких областях, как борьба с изменением кли-
мата, наблюдение и лечение заболеваний, предот-
вращение конфликтов, миграция и экономическая 
стабилизация [1].

Однако, несмотря на успехи МнБР, многие раз-
вивающиеся страны продолжают испытывать ухуд-
шение экономических условий, включая замедле-
ние роста инвестиций и производительности, на-
блюдается растущие неравенство, безработица, 
нестабильность и политическая напряженность, 
а также растущая восприимчивость к потрясениям.

Можно выделить три группы стран, которые в на-
стоящее время не получают должного обслужива-
ния со стороны МнБ Р. К первой группе относятся 
государства, затронутые чувствительностью к из-
менениям экономических и климатических усло-
вий, характеризующиеся наличием конфликтов 
и насилием, что приводит к необходимости более 
тщательной оценки пилотных проектов и эффек-
тивного расширения того, что работает, а также 
большей гибкости и более длительных временных 
рамок. Вторая группа стран –  это страны- заемщики 
с высоким уровнем долга, в которых МнБР недо-
статочно уделяют внимание своим возможностям 
по управлению долгом. Третья группа стран –  это 
страны с доходом выше среднего, которые недо-
статочно обслуживаются системой МнБР [9].

Растущая сложность и меняющийся характер 
проблем стран, нуждающихся в дополнительном 
финансировании, предъявляют новые требования 
к МнБР: они должны становиться более гибкими 
для решения проблем развития современного ми-
ра.

Были сформулированы шесть ключевых ре-
комендаций по актуальному реформированию 
МнБ Р.
1. Сосредоточиться на увеличении производства 

глобальных общественных благ. МнБР долж-
ны использовать новые бизнес- модели, кото-
рые позволят шире сотрудничать как с государ-
ственными, так и с негосударственными пред-
приятиями.

2. Эффективно делегировать обязанности и рас-
пределять задачи между разными МнБР для 
более эффективного предоставления финан-
сирования. Например, Всемирный банк может 
выступать в качестве основного подразделения 
дополнительной бизнес- модели МнБР по пре-

доставлению финансовых средств, с учетом 
его опыта работы с глобальными трастовыми 
фондами. Другие региональные МнБР могут 
затем действовать в качестве координаторов, 
более ориентированными на местный уровень.

3. Реформировать подходы МнБР к работе в не-
стабильных условиях. Общая интерпретация 
положений о невмешательстве МнБР заключа-
лась в том, чтобы не участвовать в деятельно-
сти, которая вполне может оказаться решаю-
щей в содействии эффективному управлению 
и миру, МнБР следует «пересмотреть» значе-
ние мандатов политического невмешательства 
в нестабильных условиях.

4. Расширить кредитование и перейти от града-
ционного подхода к градационному, особенно 
для стран со средним уровнем дохода. Это по-
зволит изменять распределение помощи в со-
ответствии с меняющимися условиями и мо-
тивами. Также должно быть доступно большее 
разнообразие финансовых инструментов, учи-
тывающих контекст страны, а не только катего-
рию кредитования.

5. Операции МнБР должны учитывать приоритеты 
и предпочтения их стран- клиентов. Это означа-
ет смещение акцента с утверждения кредитов 
на реализацию проектов и скорость получения 
результатов. МнБР также должны сделать свою 
политику и процедуры более гибкими в неста-
бильных условиях, чтобы было можно исполь-
зовать высококвалифицированный персонал, 
а также использовать страновые системы там, 
где это возможно, и иметь возможность оказы-
вать практическую поддержку тем, кто нахо-
дится в бедственном положении.

6. Усиление координации МнБР на страновом 
и проектном уровнях и более эффективное ис-
пользование преимуществ МБР. Это предпола-
гает увеличение координации развития инфра-
структуры на другие сектора экономики. Бла-
годаря объединению средств доноров и согла-
шениям о совместном финансировании, внеш-
нее финансирование может быть менее фраг-
ментированным, а также могут быть снижены 
высокие транзакционные издержки для прави-
тельств [9].
БР –  это финансовое учреждение, которое обе-

спечивает венчурный капитал для проектов эко-
номического развития на некоммерческой основе. 
БР, как правило, создаются правительствами, меж-
дународными организациями или благотворитель-
ными учреждениями. Они существуют для предо-
ставления средств на значимые проекты, которые 
не смогли бы получить финансирования от коммер-
ческих кредиторов. Правительства часто использу-
ют БР, чтобы осуществлять поддержку проектов, 
направленных на решение экономических, эколо-
гических, социальных и политических вопросов 
у себя в стране или в-третьих странах (как прави-
ло, развивающихся) [1].

Основные функции БР:
– аккумулирование финансовых ресурсов;
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– предоставление гарантий и поручительств, со-
действие развитию и укреплению банковской 
системы стран путем инвестирования средств 
в капитал малых и средних банков (с возмож-
ной последующей продажей этой доли другим 
инвесторам);

– экспертиза инвестиционных проектов и кон-
сультирование по вопросам проектного финан-
сирования, финансирование проектов;

– размещение промышленных государственных 
займов и открытие гарантированных прави-
тельством депозитов для предоставления бан-
ками субординированных кредитов на цели ин-
вестиционного кредитования;

– эмиссия собственных долгосрочных обяза-
тельств как на внутреннем, так и на внешнем 
финансовых рынках и т.д. [2].
АзБР был создан в 1966 году, его главной зада-

чей является создание условий для роста экономи-
ки стран в Азии, на Дальнем Востоке и Азиатско- 
Тихоокеанском регионе (АТР), борьба с нищетой. 
Он помогает своим членам и партнерам, предо-
ставляя кредиты, техническую помощь, гранты 
и инвестиции для содействия социальному и эко-
номическому развитию. Штаб-квартира банка на-
ходится в Маниле (Филиппины), президентом Аз-
БР с 17 января 2020 года по настоящее время яв-
ляется Масацугу Асакава (был избран 02 декабря 
2019 года) [4].

К региональным членам банка так же относятся 
государства Азии, частично расположенные в Ев-
ропе (Казахстан), страны Азии, относимые к Евро-
пе по историко- культурным и политическим моти-
вам (Азербайджан, Армения, Грузия), а также стра-
ны АТР (Австралия и государства Океании).

АзБР предлагает своим развивающимся 
странам- членам (РСЧ) различные виды финан-
совых продуктов, подходящих для различных по-
требностей и ситуаций, и все они поддерживают 
правительства в ускорении экономического роста 
и решении проблем развития. Среди этих продук-
тов: кредиты, гранты, техническая помощь, гаран-
тии и продукты по управлению долгом. Они финан-
сируются за счет обычных капитальных ресурсов 
АзБР, а также специальных и трастовых фондов, 
крупнейшим из которых является Азиатский фонд 
развития (АФР). Страны со средним уровнем дохо-
да берут кредиты у АБР на условиях, близких к ры-
ночным, тогда как страны с низкими доходами по-
лучают кредиты по сниженным ставкам. Ряд РСЧ 
могут получить доступ к АФР для получения гран-
тов на улучшение качества жизни бедных и уязви-
мых слоев населения.

Финансирование государственного сектора 
в странах АТР включает в себя продукты.
1. Гибкий кредитный продукт. Основан на уста-

новленных стандартных 6-месячных плаваю-
щих базовых ставок. Заемщики могут выбрать 
валюту кредита: в долларах США (USD), япон-
ских иенах (Yen), евро (EUR) или в валюте, в ко-
торой АзБР может эффективно выступать по-
средником.

2. Продукт «Кредит в местной валюте».
3. Льготные кредиты. АзБР предлагает кредиты 

по очень низким процентным ставкам, чтобы 
помочь снизить уровень бедности в бедней-
ших странах- членах АзБР и преодолеть разрыв 
в развитии в АТР.

4. Продукт для управления долгом. Продук-
ты управления долгом, предлагаемые АзБР, 
включают валютные свопы, в том числе свопы 
в местной валюте, и процентные свопы [4].
Финансовое партнёрство предполагает, что Аз-

БР и его финансовые партнеры объединяют фи-
нансовые ресурсы, разделяют связанные с этим 
риски, объединяют знания и технический опыт при 
планировании и реализации программ или проек-
тов.

АзБР предоставляет займы, гарантии, гран-
ты, осуществляет инвестиции в уставный капитал 
и оказывает техническую помощь развивающим-
ся государствам- членам в АТР. Займы финанси-
руются за счет обычных капитальных ресурсов 
и средств Азиатского фонда развития (АФР) [3].

Стратегия партнерства со страной (СПС) раз-
рабатывается АзБР совместно с каждой развива-
ющейся страной- членом на 5 лет (включает в себя 
операционный план, бизнес-план и перспективы 
инклюзивного экономического роста). В рамках 
подготовки новой СПС, АзБР проводит темати-
ческий и отраслевой анализ, оценочные исследо-
вания. Периодически, Департамент независимой 
оценки АзБР оценивает текущую страновую стра-
тегию банка и программу помощи стране. Это по-
зволяет оценивать влияние помощи АзБР на раз-
витие данной страны.

Проектный цикл АзБР включает в себя следу-
ющие этапы.
1. Подготовка/идентификация проекта. АзБР, 

обычно, нанимает консультантов для работы 
с сотрудниками правительства соответствующей 
страны для проведения технико- экономического 
обоснования проекта. Консультанты тесно со-
трудничают с различными заинтересованными 
сторонами, включая правительство, граждан-
ское общество, вовлеченных в проект людей 
и другие агентства развития, работающие в этих 
секторах. АзБР внимательно следит за работой 
консультантов. Проект итогового отчета рассма-
тривается на трехсторонней встрече с участием 
представителей правительства, АзБР и консуль-
тантов. В ходе этого процесса, АзБР и прави-
тельство согласовывают исполнительное агент-
ство проекта или программы; в ходе экспертизы 
проекта, банк изучает технико- экономическое 
обоснование проекта.

2. Одобрение. После переговоров с правитель-
ством, предложение по кредиту передается 
на утверждение Совету директоров АзБ Р. Этот 
отчет известен как «Отчет и рекомендации пре-
зидента». После одобрения Советом директо-
ров, документ направляется правительству 
страны- заемщика на утверждение кабинета 
министров. После получения разрешения каби-
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нета министров, кредитное соглашение подпи-
сывается президентом АзБР и представителем 
правительства. Кредит вступает в силу при вы-
полнении определенных условий.

3. Реализация. Подготовительные работы к стро-
ительству включают в себя:

– рекрутинг консультантов;
– подготовку тендерной документации и деталь-

ное проектирование;
– закупку оборудования;
– подбор подрядчиков для строительства.

Проектные подразделения АБР рассматривают 
ход физической реализации, а также контролируют 
достижение целей развития в тесной координации 
с заемщиком и исполнительным агентством. Если 
проект имеет значительные экологические или со-
циальные проблемы, АзБР часто требует от заем-
щика предоставлять регулярные отчеты о монито-
ринге мер безопасности, в дополнение к отчетам 
о ходе реализации.

4. Завершение и оценка. После завершения 
строительства объектов проекта и оказания техни-
ческой помощи, АзБР готовит отчет о завершении, 
в котором документируется опыт реализации. Эти 
отчеты готовятся в течение 12–24 месяцев, после 
завершения проекта [4].

В 2022 году обязательства АзБР по предостав-
лению займов, грантов, гарантий, инвестиций в ак-
ционерный капитал и технической помощи из соб-
ственных ресурсов составили $20,5 млрд. Эта под-
держка была направлена на четыре основные сфе-
ры:
– решение сквозных глобальных вопросов, таких 

как изменение климата и продовольственная 
безопасность;

– повышение экономической устойчивости стран 
АТР за счет инвестиций в социальные сектора, 
инфраструктуру и природные ресурсы;

– создание благоприятных условий для восста-
новления и роста.
В течение 2022 года АБР выделил $3,7 млрд 

на институциональные реформы, наращивание по-
тенциала и повышение качества государственных 
услуг в РСЧ, при этом значительную часть этого 
финансирования составили быстро выплачивае-
мые займы. Банк также предоставил $6 млрд для 
поддержки роста в финансовом, промышленном 
и других секторах экономики. Несуверенные ин-
вестиции АБР в 2022 году составили $3,9 млрд, 
из которых $2,7 млрд были предоставлены в рам-
ках двух Программ банка: по финансированию 
торговли и цепочки поставок и микрофинансиро-
вания; которые обеспечили жизненно важную под-
держку ликвидности для повышения устойчивости 
предприятий частного сектора.

Оперативное реагирование на кризисные си-
туации в ряде РСЧ: АзБР своевременно реагиро-
вал на возникающие и продолжающиеся кризисы 
в АТР. Поддержка составила, в общей сложности, 
$2,2 млрд, направленных с помощью Фонда контр-
циклической поддержки банка; средства получили: 
Кыргызская Республика, Монголия, Пакистан, Тад-

жикистан и Узбекистан (данные страны серьезно 
пострадали от продовольственного и энергетиче-
ского кризиса, а Пакистан –  от разрушительного 
наводнения).

В рамках партнерских отношений АзБР предо-
ставил в 2022 году значительные финансовые и ин-
формационные ресурсы, чтобы помочь РСЧ пре-
одолеть последствия пандемии COVID-19: банк мо-
билизовал $4,3 млрд софинансирования для своих 
суверенных инвестиций и $7,1 млрд софинансиро-
вания для несуверенных инвестиций.

Выплаты для кредитов, грантов, ценных бумаг 
и инвестиций в акционерный капитал в 2022 г. соста-
вили $19,659 млн (в 2020 г. –  $23,585 млн; в 2021 го-
ду данный показатель снизился на $5,365 млн, од-
нако в 2022 году, по сравнению с 2021 годом, мы 
видим существенный рост. Наиболее «весомая» 
статья –  кредиты. Следует отметить, что коэффи-
циент использования капитала банка растет из го-
да в год и по состоянию на 2022 год составил –  
83,9%. Активы АзБР также растут и за исследуе-
мый период выросли на 98,798 миллионов долла-
ров США; естественно, что и обязательства банка 
каждый год показывают рост.

В 2022 году наиболее финансируемыми отрас-
лями были: финансы, транспорт, управление го-
сударственным сектором; в 2018 году средства 
банка, прежде всего, направлялись в сегменты 
энергии, транспорта, финансов; в 2019 году, пре-
имущественно, финансировались: транспорт, фи-
нансы и управление государственным сектором, 
в 2020 году: энергетический сектор, финансы, 
здравоохранение, в 2021 году –  здравоохранение, 
финансы, транспорт [5].

АзБР поддерживает экологичную, жизнестой-
кую и инклюзивную стратегию развития Непала, 
инвестируя в инфраструктуру, улучшая доступ 
к основным услугам и защищая бедных и уязви-
мых людей от стихийных бедствий и климатиче-
ских рисков.

АзБР активно поддерживает инклюзивный рост 
в Непале, помогая сокращать бедность, уменьшать 
гендерное и социальное неравенство, строить ин-
фраструктуру, развивать человеческий капитал, 
преобразовывать сельское хозяйство и смягчать 
последствия стихийных бедствий и изменения кли-
мата.

Экономика Непала незначительно восстанови-
лась в 2022 финансовом году: ВВП вырос на 5,8%, 
чему в значительной степени способствовал про-
гресс в борьбе с коронавирусной болезнью (COV-
ID-19): вакцинация, которая способствовала посте-
пенной нормализации экономической активности 
в стране [6].

Устойчивый путь к более высоким темпам роста 
был поддержан адаптивной макроэкономической 
политикой, увеличением выработки гидроэлек-
троэнергии, увеличением объема промышленного 
производства, расширением строительства и по-
степенным возрождением туризма.

На сегодняшний день АзБР выделил Непалу 
494 займа, гранта и техническую помощь государ-
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ственному сектору на общую сумму $7,7 млрд. Со-
вокупные выплаты по кредитам и грантам Непа-
лу составляют $4,91 млрд: они финансировались 
за счет регулярных и льготных источников капи-
тала.

АзБР оказывает поддержку Правительству Не-
пала, выделив финансирование в размере $70 млн 
для улучшения условий жизни фермеров, повыше-
ния их устойчивости к изменению климата ферме-
ров (садоводство в холмистых районах пяти про-
винций) –  проект «Фрукты в холмистой местности».

Реализация данного проекта началась в 2022 го-
ду, он направлен на повышение производительно-
сти 30 000 фермерских хозяйств, в основном, пу-
тем создания около 10 000 гектаров фруктовых 
и ореховых садов, устойчивых к изменению кли-
мата. Кроме этого, АзБР выделит грант в размере 
$9 млн, в рамках Глобальной программы по сель-
скому хозяйству и продовольственной безопасно-
сти, на поддержку 10 000 мелких фермеров, за-
нимающихся производством орошаемых овощей 
в сухой сезон и питательных продовольственных 
культур в сезон дождей. Грант АзБР, в объеме 
$12 млн, направленный на финансирование про-
екта «Укрепление систем защиты и развитие жен-
щин», выделенный в 2022 году, поддержит меры 
правительства по борьбе с насилием по признаку 
пола, укрепит полицейские службы путем заполне-
ния пробелов в услугах долгосрочной реабилита-
ции для пострадавших, повысит осведомленность 
населения о гендерных вопросах [6].

Финансовые партнерства позволяют правитель-
ствам или их агентствам- партнерам АзБР по фи-
нансированию, многосторонним финансовым ин-
ститутам и частным организациям участвовать 
в финансировании проектов АзБ Р. Дополнитель-
ные средства могут предоставляться в форме за-
ймов и грантов, технической помощи и негосудар-
ственного софинансирования. Совокупные обяза-
тельства по софинансированию в Непале соста-
вили:
– государственное софинансирование: $1,87 млрд 

на 52 инвестиционных проекта и $90,44 млн 
на 96 проектов технической помощи с 1975 го-
да;

– негосударственное софинансирование: 
$245,99 млн для 4 инвестиционных проектов 
с 1983 года.
В 2022 году Непал получил грант на софинан-

сирование в размере $9 млн от Глобальной про-
граммы сельского хозяйства и продовольственной 
безопасности на проект «Фрукты в холмистых рай-
онах» и грант на общую сумму $15,21 млн от Нор-
вегии, Финляндии и Организации Объединенных 
Наций для Детского фонда поддержки школьного 
образования.

Стратегия партнерства АзБР со страной 
на 2020–2024 годы сосредоточена на трех приори-
тетных областях: улучшение инфраструктуры для 
роста за счет частного сектора, улучшение доступа 
к переданным услугам и обеспечение экологиче-
ской устойчивости и жизнестойкости.

АзБР продолжит уделять приоритетное внима-
ние гендерному равенству, социальной интегра-
ции и устойчивости к стихийным бедствиям. Банк 
также продолжит сотрудничать с Непалом для соз-
дания надежного институционального потенциала 
для секторального планирования, повышения го-
товности проектов и их эффективной реализации, 
а также обеспечения устойчивого управления ак-
тивами. Будущие программы включают комплекс-
ные и инновационные подходы и уделяют больше 
внимания адаптации к изменению климата и смяг-
чению его последствий [6].

АзБР помогает правительству Филиппин бо-
роться с бедностью и неравенством, последстви-
ями изменения климата, повышать жизнестой-
кость и устойчивое развитие, делать города более 
пригодными для жизни, улучшать управление и ин-
ституциональный потенциал, а также продвигать 
гендерное равенство.

Банк приступил к новаторским инвестициям 
в инфраструктуру в стране, чтобы расширить ре-
гиональные связи. Финансирование АзБР направ-
лено на: оказание помощи правительству в дости-
жении устойчивого и учитывающего климатиче-
ские условия восстановления экономики за счет 
качественной занятости и возможности получения 
средств к существованию для населения, улучше-
ния доступности социальных услуг, улучшения ка-
чества продовольственной безопасности и сниже-
ние уязвимости к эпидемиям и стихийным бедстви-
ям.

В 2022 году АзБР одобрил самый крупный на се-
годняшний день заем для стран АТР в рамках про-
екта Южной пригородной железной дороги Фи-
липпин. Проект стоимостью $4,3 млрд обеспечит 
создание безопасного, доступного и надежного 
транспортного соединения между метро Манилы 
и городом Каламба в провинции Лагуна (примерно, 
в 50 километрах к югу от Манилы). Это поможет со-
кратить выбросы парниковых газов, вдвое сокра-
тит время в пути и улучшит транспортное сообще-
ние за счет соединения со всеми существующими 
линиями легко- рельсового транспорта.

Банк выделил Филиппинам первый целевой 
кредит в объеме $250 млн для финансирования 
Программы действий в области изменения клима-
та: программа направлена на поддержку нацио-
нальной климатической политики и расширение 
масштабов адаптации к изменению климата, смяг-
чения его последствий и повышение устойчивости 
страны к стихийным бедствиям.

АзБР выделил $400 млн для долгосрочного 
финансирования, прежде всего, инфраструктуры 
в стране. Данное финансирование банка должно 
помочь Филиппинам привлечь денежные ресурсы 
своих финансовых компаний для развития инфра-
структуры в стране, углубить свои внутренние рын-
ки капитала, расширить участие в них институцио-
нальных структур, особенно страховых и пенсион-
ных фондов.

Чтобы помочь филиппинцам соответствовать 
новым требованиям рынка труда к цифровым 
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и когнитивным навыкам, АзБР выделил кредит 
в размере $100 млн для финансирования проек-
та «Поддержка инноваций в системе техническо-
го и профессионального образования Филиппин» 
(TVET). Проект улучшит экосистему техническо-
го и профессионального образования в стране 
за счет лучших учебных помещений и оборудова-
ния, новых учебных курсов и повышения квалифи-
кации преподавателей.

На сегодняшний день АБзР выделил Филиппи-
нам 621 кредит, грант и техническую помощь госу-
дарственному сектору на общую сумму $29,9 млрд. 
Совокупные выплаты по кредитам и грантам Фи-
липпинам (погашение обязательств) составляют 
$24,09 млрд. Банк осуществлял финансирова-
ние для Филиппин за счет регулярных и льготных 
ресурсов обычного капитала и других специаль-
ных фондов. Текущий суверенный портфель Аз-
БР на Филиппинах включает 23 займа и 1 грант 
на сумму $7,55 млрд.

Техническая помощь в области знаний и под-
держки развивающимся странам –  членам АзБР, 
включая Филиппины, помогла стране разработать 
и внедрить программу борьбы с коронавирусной 
болезнью, подготовить стратегию и планы восста-
новления здравоохранения страны.

АзБР сотрудничает с Министерствами труда 
и занятости, туризма, торговли и промышленно-
сти Филиппин в рамках программы, предлагающей 
конкурентные гранты сетям работодателей для об-
учения навыкам работников в пяти приоритетных 
секторах по всей стране: агробизнесе, строитель-
стве, информационных технологиях, анимации, 
туризме и предприятиях, возглавляемых женщи-
нами. Программа под названием Skills Up Net Фи-
липпины, направлена на содействие повышению 
квалификации и переоснащению с помощью кра-
ткосрочного обучения, совершенствования про-
фессиональных компетенций и повышения произ-
водительности труда филиппинских сотрудников.

Финансовые партнерства позволяют правитель-
ствам или их агентствам- партнерам АзБР по фи-
нансированию, многосторонним финансовым ин-
ститутам и частным организациям участвовать 
в финансировании проектов АзБР: дополнитель-
ные средства могут предоставляться в форме за-
ймов и грантов, технической помощи и негосудар-
ственного софинансирования.

Совокупные обязательства по совместному фи-
нансированию на Филиппинах составили:
– государственное софинансирование: 

8$,86 млрд для 65 инвестиционных проектов 
и $116,05 млн для 74 проектов технической по-
мощи, с 1972 г.,

– негосударственное софинансирование: $1,02 млрд 
для 12 инвестиционных проектов, с 1990 г.
В 2022 году Филиппины получили софинансиро-

вание в размере $237,23 млн от Японского агент-
ства международного сотрудничества для актив-
ной борьбы с COVID-19 и $171,67 млн от Агентства 
Французская инициатива по борьбе с изменением 
климата.

АБР готовит страновую стратегию партнерства 
для Филиппин на 2024–2029 гг., которая обеспе-
чит продолжение поддержки страны с акцентом 
на смягчении последствий изменения климата, ин-
вестировании в филиппинцев и развитии инфра-
структуры, учитывающей климатические измене-
ния.

АзБР продолжит концентрироваться на инвести-
циях, которые связывают сообщества с помощью 
инфраструктуры, повышают готовность страны 
к изменению климата с помощью смягчения по-
следствий, адаптации и сохранения экологии, по-
вышают устойчивость к стихийным бедствиям, раз-
вивают новые навыки и поддерживают малый биз-
нес и восстановление занятости, усиливают соци-
альную защиту и улучшают доступ к медицинскому 
обслуживанию [7].

Тувалу –  небольшое островное развивающееся 
государство, состоящее из девяти атоллов на юге 
Тихого океана, географически изолирован и очень 
уязвимо к климатическим и экономическим воз-
действиям. Национальный доход страны формиру-
ется за счет: сборов при выдаче лицензий на ры-
боловство, деятельности целевого фонда инвести-
ций, официальной помощи развитию, гонораров 
за доменное имя «dotTV» и денежных переводов. 
Стихийные бедствия увеличивают экономическую 
нестабильность Тувалу и могут существенно по-
влиять на финансовые результаты.

АзБР концентрирует свое сотрудничество с Ту-
валу на поддержке макроэкономического роста 
и стабильности, инвестициях в возобновляемые 
источники энергии, транспортной инфраструкту-
ре, здравоохранении и восстановлении после сти-
хийных бедствий.

На сегодняшний день АзБР выделил 44 креди-
та, гранта и технических средств государственному 
сектору Тувалу: общий объем финансирования со-
ставил $133,6 млн. Финансовая поддержка форми-
ровалась за счет льготных и капитальных ресурсов 
и Азиатского фонда развития, других специаль-
ных фондов. Текущий суверенный портфель АзБР 
в Тувалу включает 11 грантов на сумму $95,4 млн. 
В 2020 году АзБР предоставил грант в размере 
$1 млн в рамках программы реагирования на сти-
хийные бедствия в АТР, грант технической помощи 
в размере $208 000, чтобы помочь Тувалу закупить 
медицинские материалы и оборудование для борь-
бы с коронавирусной болезнью (COVID-19) в пан-
демию. АБР также помогает расширить охват но-
выми вакцинами в Тихоокеанском регионе: был 
предоставлен грант в размере $2,5 млн для Тувалу 
в рамках регионального проекта борьбы с панде-
мией; в 2021 г. банк предоставил грант в размере 
$1,5 млн для финансирования закупки и распро-
странения вакцины против COVID-19.

В рамках Тихоокеанской программы по обеспе-
чению устойчивости к стихийным бедствиям, Тува-
лу удалось получить $3 млн в январе 2020 года, по-
сле тропического циклона Тино; еще $4 млн было 
предоставлено в ноябре 2022 года, в рамках Фазы 
3, в связи с экстремальной засухой в стране.
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Проект развития морской инфраструктуры, фи-
нансируемый банком, позволит построить три га-
вани на трех внешних островах; в 2022 году, Аз-
БР выделил $30 млн для закупки нового корабля, 
для более надежных межостровных перевозок. 
В 2020 году АзБР выделил $6 млн для содействия 
развитию возобновляемых источников энергии, 
в рамках программы Тихоокеанской возобновля-
емой энергетики: проект поможет преобразовать 
энергосистемы в Фунафути и на внешних островах 
(банк также выделил $4 млн на подготовку Фуна-
фути). Проект очистки сточных вод и улучшения 
санитарии планировался в 2024 году: он должен 
увеличить доступ к безопасной воде и улучшить 
санитарные условия, снизить заболеваемость, пе-
редающуюся через воду, в столице. Банк также 
предоставил Тувалу бюджетную поддержку в 2008, 
2012 и 2015 годах в объеме $7,6.

Инициатива АзБР по развитию частного сектора 
в Тихоокеанском регионе, софинансируется прави-
тельствами Австралии и Новой Зеландии, действу-
ет в Тувалу с 2008 года: эта региональная техни-
ческая помощь направлена на улучшение условий 
ведения бизнеса, сохранение окружающей среды.

АзБР также поддерживает Тувалу, используя 
Тихоокеанский Инфраструктурный фонд (обеспе-
чивает координацию и техническую помощь, был 
создан в 2008 году, для улучшения качества и раз-
вития инфраструктуры в Тихоокеанском регионе).

Результаты реализации портфеля проектов 
АзБР в Тувалу помогают снизить существующие 
ограничения в социально- экономической полити-
ке страны, позволят улучшить разработку и реа-
лизацию программ и проектов, повысит управлен-
ческий потенциал; наблюдается улучшение в фи-
нансовом управлении, включая соблюдение тре-
бований правил государственных закупок, практи-
ки бухгалтерского учета, мониторинг и отчетность, 
а также управление инфраструктурой. Управление 
инвестициями –  пока ключевая проблема для обес-
печения надежного государственного финансового 
управления и операционной эффективности. Пра-
вительственные дорожные карты управления госу-
дарственными финансами на 2020–2024 гг. пока-
зывают усилия правительства и партнеров по ре-
шению проблем координации и реализации крити-
ческих реформ. Учитывая ограниченность местно-
го опыта, АзБР и партнеры по развитию продолжа-
ют свое финансирование, используя, в том числе, 
международные источники.

Ограничения, связанные с COVID-19, задержи-
вают своевременную реализацию проектов АЗБР, 
иную деятельность банка в Тувалу: границы были 
вновь открыты в декабре 2022 года и международ-
ные поездки, туризм возобновились.

АзБР использует т.н. «тихоокеанский подход» 
или план на 2021–2025 гг.: он включает в се-
бя Стратегию партнерства банка для 12 малых 
островных стран Тихого океана, включая Тувалу. 
Используется бизнес-план страновых операций 
на 2021–2023 гг., также применяется межрайонный 
подход для выявления общих черт и возможности 

для повышения операционной эффективности бан-
ка: используется многостороння стратегия помощи 
малым островам страны, сокращаются затраты, 
реализуется управление рисками и планируется 
создание добавленной стоимости.

Программа помощи АзБР Тувалу будет сосре-
доточена на улучшении портовых сооружений 
на внешних островах, повышении устойчивости 
к стихийным бедствиям, продвижении возобновля-
емых источников энергии и поддержании хороше-
го фискального менеджмента. Также будет изуче-
ны: региональный подход к энергоэффективности, 
адаптация к изменению климата, а также экономи-
ческая инфраструктура [8].

Таким образом, АзБР –  банк развития, главной 
задачей которого является стимулирование роста 
экономики в странах Азии и на Дальнем Востоке, 
стремится к достижению процветающего, устойчи-
вого АТР, одновременно продолжая свои усилия 
по искоренению крайней бедности в регионе. Он 
помогает своим членам и партнерам, предоставляя 
кредиты, техническую помощь, гранты и инвести-
ции для содействия социальному и экономическо-
му развитию.

Из отчетности АзБР за 2022 г. можно увидеть, 
что наиболее финансируемые отрасли в странах 
АТР –  финансы, транспорт, управление государ-
ственным сектором. Наиболее часто предоставля-
емая форма помощи –  кредитование. В 2022 году 
обязательства АБР по предоставлению займов, 
грантов, гарантий, инвестиций в акционерный ка-
питал и технической помощи из собственных ре-
сурсов для стран АТР составили $20,5 млрд [5].

АзБР поддерживает экологичное, поступатель-
ное развитие Непала. На сегодняшний день Аз-
БР выделил Непалу 494 займа, гранта и техниче-
скую помощь государственному сектору на общую 
сумму $7,7 млрд. Совокупные выплаты по креди-
там и грантам Непалу составили $4,91 млрд; они 
финансировались за счет регулярных и льготных 
источников обычного капитала [6].

На сегодняшний день АзБР выделил Филиппи-
нам 621 кредит, грант и техническую помощь госу-
дарственному сектору на общую сумму $29,9 млрд. 
Совокупные выплаты по кредитам и грантам Фи-
липпинам составляют $24,09 млрд. Текущий суве-
ренный портфель АзБР на Филиппинах включает 
23 займа и 1 грант на сумму $7,55 млрд. Банк уча-
ствовал в проекте «Поддержка инноваций в систе-
ме технического и профессионального образова-
ния Филиппин», предоставил техническую помощь 
Национальному управлению экономики и развития 
(NEDA) в виде консультирования по вопросам по-
литики информационной поддержки, участвовал 
в программе под названием Skills Up Net Филиппи-
ны, направленной на содействие повышению ква-
лификации и переоснащению с помощью кратко-
срочного обучения, банк помог стране разработать 
и внедрить программу борьбы с коронавирусной 
болезнью (COVID-19). Борьба с изменением клима-
та станет ключевым стратегическим приоритетом 
АзБР в ближайшие годы [7].



№
 2

  2
02

4 
 [Ф

Ри
Б]

182

На сегодняшний день АзБР выделил 44 креди-
та, гранта и технических средств государственному 
сектору. Помощь Тувалу составила на $133,6 млн; 
накопительные кредиты, гранты, выплаты Тувалу 
составляют $54,06 млн. Текущий суверенный порт-
фель АзБР в Тувалу включает 11 грантов на сумму 
$95,4 млн. Результаты реализации портфеля АзБР 
в Тувалу помогут снизить ограничения в политике 
страны, будут способствовать разработке и реали-
зации программ и проектов, развитию управленче-
ского потенциала. В Тувалу наблюдаются улучше-
ния в финансовом управлении, инфраструктуре, 
способствующей экономическому росту за счет 
развития частного сектора, улучшение доступно-
сти услуг и обеспечения экологической устойчи-
вости [8].
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the population, and developing infrastructure; Bank of Tuvalu’s as-
sistance program is related to improving port facilities on the outer 
islands, increasing the country’s resilience to natural disasters, pro-
moting renewable energy and improving fiscal management.

Keywords: Asian Development Bank, Nepal, Philippines, Tuvalu, 
infrastructure, cooperation strategy, environmental sustainability, 
climate change impacts, economic prospects, development financ-
ing.

References

1. Development banks and their impact on economic growth; mon-
ograph / S. S. Matveevsky. –  Moscow: KNORUS, 2022. –  298 p.

2. Development banks: a new role in the XXI century: monograph / 
M. M. Kovalev, S. N. Rumas. –  Minsk: Publishing house. center 
of BSU, 2016. –  151 p.

3. Matveevsky S. S. Asian Development Bank and its impact on 
economic growth / Bulletin of the Institute of Economics of the 
Russian Academy of Sciences –  No. 6, 2021. –  pp. 51–66.

4. Official website of the Asian Development Bank [Electron-
ic resource] / ADB. –  URL: http://www.adb.org/ (access date: 
12/25/2020).

5. Asian Development Bank. Annual report 2022. –  URL: https://
www.adb.org/sites/default/files/institutional- document/872636/
adb-annual- report-2022.pdf (access date: 08/20/2023).

6. Asian Development Bank. Member Fact Sheet. –  URL: https://
www.adb.org/where-we-work/nepal (access date: 09/20/2023).

7. Asian Development Bank. Member Fact Sheet. –  URL: 
https://www.adb.org/where-we-work/philippines (accessed 
10/15/2023).

8. Asian Development Bank. Member Fact Sheet. –  URL: https://
www.adb.org/where-we-work/tuvalu (access date: 09/25/2023).

9. Springfield, C. International Banker. The Effectiveness of 
Multilateral Development Banks. October 10, 2019. –  URL: 
https://internationalbanker.com /banking/the-effectiveness-of-
multilateral- development-banks/ (access date: 12/11/2023).



183

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

ЭКОНОМИКА ОТРАСЛЕЙ И РЕГИОНОВ

Направление обеспечения потребности рынка труда Республики Хакасия 
в дорожно- транспортной отрасли

Бендер Владислав Геннадьевич,
исследователь, заместитель начальника отдела, 
Министерство транспорта и дорожного хозяйства Республики 
Хакасия
E-mail: bender_vlad@mail.ru

В настоящее время изучение рынка труда является актуаль-
ным в связи с нехваткой кадров во многих отраслях эконо-
мики, не является и исключением дорожно- транспортная от-
расль, которая испытывает острый дефицит кадров по всей 
стране. Эффективность формирования рынка труда сегодня 
во многом определяется востребованностью выпускников 
и качеством предоставляемого им образования. Актуальность 
изучения рынка труда в дорожной и транспортной сфере вы-
званы сменой поколений техники и технологий, цифровиза-
цией, возникновением новых отраслей и производств, расши-
рением и увеличением масштабов сферы услуг, изменением 
логистики, географии производства и потребления. В данной 
статье автором рассмотрено текущее положение рынка труда 
дорожно- транспортной отрасли Республики Хакасия, проведен 
анализ кадровой потребности и определены приоритетные на-
правления деятельности государственной кадровой политики 
дорожно- транспортной отрасли Республики Хакасия.

Ключевые слова: экономика, кадровая политика, трудовые 
ресурсы, рынок труда, дорожно- транспортная отрасль.

Рынок труда представляет собой совокупность 
различных региональных компонентов, а также 
их взаимосвязь между собой. Сейчас в большей 
части сфер системы общественных отношений, 
связанных с наймом и предложением рабочей си-
лы, наблюдаются большие различия по уровню 
безработицы, занятости, количеству рабочей си-
лы. В большей степени это связано с влиянием 
социально- экономических факторов, к которым 
относятся уровень образованности населения, 
количество рабочих мест, социальные гарантии. 
Дорожно- транспортная отрасль не является ис-
ключением, сейчас наблюдается острая нехватка 
водителей, мастеров, механизаторов. При текущих 
обстоятельствах показала значительную динами-
ку структура миграции трудовых ресурсов, а так-
же осуществление модели занятости: она сейчас 
имеет добровольный тип, рынок трудовых ресур-
сов получил гибкость, а сами ресурсы получили 
мобильность, есть естественная безработица, по-
требность в социальном сотрудничестве, в регла-
ментировании рынка трудовых ресурсов [9].

Научный интерес к вопросам кадрового обеспе-
чения экономики сейчас постоянно растет. Совре-
менные моменты создания кадровых возможно-
стей территории, анализа, прогнозирования тер-
риториальной потребности в рабочей силе, в ба-
лансе процессов воспроизводства рабочей силы 
показаны в трудах следующих ученых: Е. М. Зайко, 
И. Д. Колмакова, Е. М. Колмакова, Т. А. Костенько-
ва, Н. С. Трубицына, И. В. Лаврентьева, С. Р. Абрам-
кина, В. Н. Белкин, И. В. Филимоненко, З. А. Васи-
льева, П. М. Вчерашний, Е. А. Якимова, Е. Н. Андрю-
щенко.

С целью поддержания стабильного развития 
экономики требуется создание инструментов ре-
зультативного воспроизводства рынка трудовых 
ресурсов, что будет поддерживать получение по-
казателей, какие отмечены в проектах социально-
го экономического развития территории, а также 
детерминированных международными, федераль-
ными критериями. В число данных инструментов 
входит совмещенная методика прогнозирования 
запросов экономики в рабочей силе, какая способ-
на являться средством роста результативности, ре-
гламентирования процессов формирования, а так-
же применения трудовых ресурсов согласно преоб-
ладающим ориентирам государственной политики 
и оказание содействия на рост результативности 
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менеджмента в области экономики, в области тру-
да, занятости, в области системы образования.

Вопросы управления кадровой потребностью, 
а также кадровой обеспеченностью, при этом, 
нельзя разрешить без определения динамики об-
разования данной потребности на определенной 
территории [6]. Выявление этой динамики оказыва-
ет содействие в выполнении таких научных, а так-
же практических задач как:

1) выполнение научных оценок существующего, 
а также дальнейшего положения кадрового потен-
циала территории;

2) понимание факторов возникновения, а также 
роста стабильности присутствия некоторых фено-
менов в области формирования кадровой потреб-
ности территории;

3) прогноз кадровой потребности территории, 
долгосрочной, а также среднесрочной динамики 
при формировании кадровой потребности;

4) развитие научного информационного обеспе-
чения стратегий, а также проектов регионального 
развития экономики, общества;

5) создание целевых показателей стабильного 
развития кадрового потенциала территории.

В данной работе показаны итоги научного ис-
следования, которые были нацелены на определе-
ние текущей динамики формирования кадровой 
потребности транспортной, а также дорожной сфе-
ры в Республике Хакасия.

Это исследование основывалось на обеспече-
нии комплексности составления первичных сведе-
ний, которые требуются для определения динамики 
кадровой потребности. Совокупность этих сведе-
ний содержит, прежде всего, начальную информа-
цию из источников официальных статистических 
данных, уточняющие сведения, сценарные усло-
вия.

В число объективных требований деятельно-
сти текущей автомобильной и дорожной сферы 
нашей страны допустимо включить образованную 
за большое количество времени закономерность 
повышения интенсивности грузопотоков, а так-
же пассажиропотоков, существенный показатель 
амортизации дорожного покрытия. Этот фактор 
определяет потребность в увеличении, в модер-
низации автомобильной дорожной сети, автодо-
рожного комплекса в общем. Для этого на уровне 
министерств, а также ведомств федерального, ре-
гионального уровня формируются сопутствующие 
стратегии развития.

Бесспорным является и факт прямой зависи-
мости возможности достижения целей и каче-
ства полученных результатов реализации указан-
ных стратегий от степени обеспеченности данной 
отрасли трудовыми ресурсами в необходимом 
профессионально- квалификационном составе. Ре-
шение задачи подготовки кадров для данной от-
расли должно являться одним из важнейших поло-
жений, аспектов кадровой политики органов госу-
дарственной власти.

Несмотря на существующую на сегодняшний 
день возросшую потребность сектора рынка тру-

да, представленного предприятиями автодорожно-
го комплекса, в персонале профильной специали-
зации для решения поставленных задач, существу-
ет ряд проблем в части привлечения в эту сферу 
кадрового ресурса.

В Республике Хакасия количество организа-
ций по данным государственной регистрации от-
носительно видов экономической деятельности 
на 01.04.2023 зарегистрировано 376 организаций 
в дорожно- транспортной сфере, большая часть 
связана с деятельностью сухопутного транспорта.

В Республике Хакасия в дорожно- транспортной 
отрасли среднегодовая численность занятых со-
ставляет 7,4%, наибольшее число специалистов 
занято в деятельности сухопутного автомобильно-
го и железнодорожного транспорта. Численность 
работников в 2022 году по сравнению с 2018 годом 
увеличилась на 695 человек или на 4%. Спад за-
нятых рабочих в период 2020–2021 связан со сни-
жением объемов перевозок пассажиров и грузов 
из-за коронавирусной инфекции и действием ряда 
ограничений на транспортировку.

Важным фактором и одним из основных эле-
ментов, от которого зависят конечные результаты 
производства в экономике страны, являются тру-
довые ресурсы. Тип труда на грузовом автотранс-
порте определен особенностями процесса произ-
водства автотранспорта, проектирование, а также 
производство какого реализуется за границами 
расположения организации [8].

Дефицит водителей общественного транспорта 
в регионе достиг 30%, в отдельных городах не хва-
тает половины работников. Из-за этого часто про-
стаивают даже новые автобусы. В Республике Ха-
касия наибольшую долю потребности в рабочей 
силе с целью закрытия свободных рабочих мест 
в транспортной сфере наблюдается по профессии 
«водитель» (8,4%). Характер труда на грузовом ав-
тотранспорте определен особенностями процесса 
производства автотранспортной продукции. Дан-
ная специфика обуславливает такую специфику 
трудовой деятельности основной рабочей группы 
рабочих в сфере автотранспорта, а именно води-
телей, как:
– ведение трудовой деятельности за территори-

ей размещения организаций, это формирует 
сложность в организационном, а также в техно-
логическом контроле данной деятельности;

– значительное воздействие внешних обстоя-
тельств автотранспортной деятельности на ус-
ловия, а также на результативность трудовой 
деятельности водителей, что в результате воз-
действует на эффективность автотранспорт-
ной сферы в целом;

– повышенные критерии требований к водителям 
относительно поддержания дорожной транс-
портной безопасности перевозок грузов.
Разрешение актуальных проблем прогнозиро-

вания рабочей силы, а также составление перспек-
тив сферы кадровой политики в большой степе-
ни поддерживает устойчивость социального эко-
номического положения территории. Необходимо 



185

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

выделить следующее, сформировался ориентир 
кадровой политики государственной власти, кото-
рый относится к созданию кадрового потенциала, 
что обусловлено текущими знаниями, а также тех-
нологиями.

В базе построения функционирования кадрово-
го обеспечения экономики территории находится 
прогнозирование сбалансированности трудовых 
средств квалифицированных сотрудников в сред-
несрочной перспективе, а также прогнозирование 
дополнительной потребности экономики [5].

Прогнозирование потребности в персонале 
в регионе и отраслях имеет решающее значение 
на микро- и макроэкономическом уровне, помогая 
организациям и органам власти предвидеть изме-
нения на рынке труда, оптимизировать распреде-
ление ресурсов и обеспечивать количественные 
и качественные характеристики персонала для 
удовлетворения кадровых потребностей предпри-
ятий и организаций в различных отраслях эконо-
мики.

Прогноз кадровой потребности рынка труда Ре-
спублики Хакасия формируется ежегодно на оче-
редной год и плановый семилетний период в соот-
ветствии с региональным стандартом кадрового 
обеспечения промышленного (экономического) ро-
ста в Республике Хакасия.

По результатам опроса Минтруда Хакасии 
по формированию прогноза кадровой потребности 
рынка труда в сфере «Транспортировка и хране-
ние» приняли участие 18 работодателей, из них: 9 
работодателей со среднесписочной численностью 
работников до 50 человек, 4 работодателя со сред-
несписочной численностью работников от 51 до 200 
человек, 3 работодателя со среднесписочной чис-
ленностью работников от 201 до 500 человек и 2 
работодателя со среднесписочной численностью 
от 501 до 1999 человек.

Кадровая потребность в Республике Хакасия 
на долгосрочный период (2024–2030 годы) по ви-
ду экономической деятельности «Транспортиров-
ка и хранение» составила 900 человек. На кратко-
срочный период потребность в трудовых ресурсах 
в области «Транспортировка, хранение» определе-
на в 246 сотрудниках.

Потребность в сфере «Транспортировка и хра-
нение» в профессионально- квалификационном 
разрезе на краткосрочный и долгосрочный пери-
оды представлена в таблице.

Таблица

Профессия (специальность) 2024–
2025 
годы

2024–
2030 
годы

Водитель автомобиля 79 365

Водитель погрузчика 4 34

Водитель троллейбуса 10 10

Инспектор по досмотру 8 28

Электромеханик 8 28

Профессия (специальность) 2024–
2025 
годы

2024–
2030 
годы

Электромонтер по ремонту и обслужи-
ванию электрооборудования

8 28

Кондуктор 16 16

Автослесарь 4 14

Агент по организации авиационных пас-
сажирских перевозок

4 14

Инженер по эксплуатации аэродромов 4 14

Инженер- электрик 4 14

Кассир билетный 4 14

Контролер технического состояния ав-
тотранспортных средств

4 14

Слесарь по ремонту подвижного со-
става

7 11

Всего 164 604

Таким образом, одной из самых востребован-
ных профессий в настоящее время, а также в сред-
несрочной и долгосрочной перспективе является 
водитель.

По состоянию на 23.10.2023 в службе занятости 
зарегистрированы 97 безработных граждан, име-
ющих профессию «водитель автомобиля», заяв-
ленная работодателями потребность в водителях 
автомобиля составляет 350 единиц. В службе за-
нятости не зарегистрированы безработные граж-
дане, имеющие профессию «водитель автобуса», 
заявленная потребность в водителях автобуса со-
ставляет 64 единицы.

Прогноз потребности в трудовых ресурсах по-
казывает отсутствие сбалансированности системы 
выпуска учебных заведений территории с потреб-
ностями территории в трудовых ресурсах относи-
тельно уровня образования. Отсутствие сбаланси-
рованного спроса и предложения –  это постоянная 
проблема рынка трудовых ресурсов на определен-
ной территории, при этом и в квалификационном, 
и в территориальном виде. В определенной степе-
ни снизить текущую разницу допустимо при помо-
щи стимулирования трудовой миграции, при помо-
щи трудоустройства граждан РФ, при помощи тру-
доустройства трудовых ресурсов из других стран.

В дорожно- транспортной отрасли Республики 
Хакасия наблюдается тенденция роста требуемых 
работников на вакантные рабочие места, а каче-
ственные характеристики трудоустройства выпуск-
ников высшего, а также среднего профессиональ-
ного образования зачастую остаются за гранью 
внимания статистики.

При текущих экономических изменениях, боль-
шую роль имеет создание подходов для выявле-
ния специальностей, которые имеют высокий спрос 
на рынке трудовых ресурсов и образовательных 
программ для обучения студентов, которые смо-
гут поддерживать стабильное социальное эконо-
мическое развитие. В настоящее время наблюда-
ется тенденция сокращения количества выпускни-
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ков квалифицированных рабочих, а также бакалав-
ров, специалистов и магистров, однако растет чис-
ло выпуска специалистов среднего звена.

Выпуск из учебных заведений высшего обра-
зования квалифицированных кадров для транс-
портной и дорожной отрасли Республики Хакасия 
не превышает значения по кадровой потребности. 
Потребность в кадрах практически в два раза вы-
ше, чем выпускается количество выпускников, это 
с учетом того, что часть специалистов уезжают ра-
ботать в другие соседние регионы (Красноярский 
край, Новосибирская область), где среднемесячная 
заработная плата больше, чем в Республике Ха-
касия. Высокая мобильность населения, наличие 
новых вызовов и угроз в современном обществе, 
изменение приоритетов в престиже и значимости 
профессий требует постоянного совершенствова-
ния методологии решения проблемы прогнозиро-
вания регионального кадрового обеспечения [7]. 
При нехватке потенциальных трудовых ресурсов 
при росте потребности в высококвалифицирован-
ных сотрудников некоторых специальностей сни-
зить актуальность кадровой проблемы смогут тру-
довая миграция, а также профессиональная мо-
бильность [1].

Решение проблемы разрыва между потребно-
стями рынка труда и образовательной системой 
возможно только при тесном взаимодействии меж-
ду бизнесом, государством и образовательными 
учреждениями [3].

Вопрос привлечения трудовых ресурсов в эко-
номику региона должен находиться на первом ме-
сте со стороны Правительства Республики Хака-
сия. На сегодняшний день единственным органом 
государственной власти Республики Хакасия, осу-
ществляющим функции по проведению государ-
ственной политики и нормативному правовому 
регулированию, а также управлению в сфере тру-
довых отношений, является Минтруд Республики 
Хакасия. Однако в отраслевых ведомствах реги-
ональной власти также должны быть полномочия 
по формированию кадровых потребностей и их 
удовлетворению учебными заведениями на осно-
вании политики развития транспортного комплек-
са. Таким образом, требуется наделить региональ-
ный орган исполнительной власти Министерство 
транспорта и дорожного хозяйства Республики Ха-
касия полномочиями по формированию кадровой 
потребности в транспортной и дорожной отрасли. 
Реализация данного полномочия отраслевым ве-
домством позволит повысить престиж профессий, 
актуальных для будущих периодов развития на-
циональной экономики, и повысить интерес аби-
туриентов и их семей к соответствующим направ-
лениям и профилям обучения. Текущее положе-
ние кадровой потребности в сфере транспортно-
го и дорожного комплекса требует принятие ряда 
мер по обеспечению кадрами подведомственных 
организаций любой формы собственности с соз-
данием действенного инструмента сотрудничества 
с предприятиями, а также со структурой профес-
сионального образования. Главными ориентирами 

отраслевого органа государственной власти долж-
ны быть построение обучения специалистов, раз-
витие прохождения производственной практики, 
трудоустройство выпускников, профессиональная 
ориентация на актуальные специальности, сотруд-
ничество с каждым предприятием.

Для пополнения рынка труда в сфере дорожно- 
транспортного комплекса Республики Хакасия не-
обходимы высококвалифицированные специали-
сты, в связи с этим, для учебных заведений Респу-
блики Хакасия требуется определить цель обуче-
ния кадров по новым направлениям, а также по но-
вым образовательным программам, которые сле-
дуют программе развития территории в дорожной 
и транспортной сфере. Образовательные возмож-
ности рассматриваемого региона включают обра-
зовательные организации высшего, среднего про-
фессионального образования. К данному перечню 
можно отнести: ФГБОУ ВО «ХГУ имени Н. Ф. Ка-
танова, который проводит обучение по направле-
нию Строительство, ХТИ –  филиал СФУ, который 
проводит обучение по направлениям Строитель-
ство, эксплуатация транспортных технологических 
машин, комплексов, а также Техникум коммуналь-
ного хозяйства и сервиса, реализующий образова-
тельные программы обучения квалифицированных 
специалистов по направлениям мастер ремонта, 
обслуживания инженерных систем ЖКХ, сварщик 
ручной, частично механизированной сварки, на-
плавки. Прогноз спроса, предложения трудовых 
ресурсов считается инструментом управления ка-
дровым потенциалом региона, а также значимым 
элементом результативного сотрудничества рын-
ка трудовых ресурсов с рынком образовательных 
услуг. Возможности рынка образовательных услуг 
рассматриваемой территории не комплексно под-
держивают потребности дорожной и транспортной 
сферы региона. Также рынок образовательных ус-
луг показывает реакцию на спрос рынка трудовых 
ресурсов не своевременно, таким образом, нару-
шается сбалансированность спроса с предложени-
ем. Данный фактор связан с отсутствием желания 
учиться молодежи на рабочие профессии, а также 
отсутствием широкого выбора направлений подго-
товки. С целью разрешения этой проблемы требу-
ется, в первую очередь, популяризовать транспорт-
ную дорожную сферу через анализ потребитель-
ских характеристик образовательных услуг, а так-
же требований, которые предъявляются к данным 
услугам со стороны потребителей, популяризации 
образовательных услуг, а после требуется сфор-
мировать плотное взаимодействие с хозяйствую-
щими субъектами, со службами занятости с целью 
проведения прогнозирования потребности в ква-
лифицированных сотрудниках на уровне региона.

Для более результативного разрешения пробле-
мы кадрового обеспечения хозяйствующих субъек-
тов территории будет оказывать содействие фор-
мирование образовательного комплекса, который 
будет включать заведения среднего, а также выс-
шего образования при взаимодействии с хозяй-
ствующими субъектами. Данная интеграция обра-
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зования с бизнесом принесет пользу каждой сто-
роне, а именно такое взаимодействие обеспечит 
обучение кадров в общей образовательной среде, 
даст возможность для работодателя задать требо-
вания для качества обучения, повысит потенциал 
применения средств с целью осуществления ис-
следований. Взаимодействие в границах образо-
вательного комплекса повысит потенциал целевой 
подготовки, а также переподготовки кадров, сни-
зит издержки на обучение сотрудников для хозяй-
ствующих субъектов.

В соседних субъектах Российской Федерации 
также можно получить образование для дальней-
шей трудовой деятельности в сфере логистики 
и транспорта. Горно- Алтайский государственный 
политехнический колледж им. М. З. Гнездилова 
и Новосибирский электромеханический колледж 
готовит специалистов очной формы обучения при 
наличии основного общего образования. Колледжи 
готовят рабочих по техническому обслуживанию, 
ремонту двигателей для транспорта, электрообо-
рудования и электронных систем, шасси, кузовно-
му ремонту и окраски кузовов автомобилей, а так-
же рабочих по диагностированию, обслуживанию 
и ремонту электрооборудования автомобиля, элек-
тронных систем управления двигателем и многих 
других агрегатов и узлов, которые присущи совре-
менному автомобилю.

Разнообразие направлений подготовки выс-
шего образования специалистов для транспорт-
ной и логистической сферы деятельности имеется 
в столице Сибири в городе Новосибирск. Водный 
университет формирует базовые знания, умения 
специалиста в сфере транспортных технологий, 
транспортных логистических операций, который 
нацелен на производственную технологическую, 
а также на организационную управленческую ра-
боту в сфере производственной, транспортной ло-
гистики. Программы содержит освоение основных 
технических навыков, обеспечение инженерной 
компетенции, понимание техники, машин, оснаще-
ния хозяйствующих субъектов, рассматриваются 
вопросы производственной, транспортной, а также 
складской логистики. Выпускники ориентированы 
на выполнение задач в области управления запа-
сами, снабжения, реализации, логистики и органи-
зационного технического проектирования логисти-
ческих систем.

Новосибирские вузы, входящие в рейтинг луч-
ших вузов Сибирского федерального округа, обе-
спечивают формирование необходимых навыков 
на подготовку специалистов в сфере науки, тех-
ники, которые относятся к эксплуатации, ремонту, 
сервисному обслуживанию транспортных, а так-
же транспортно- технологических машин разного 
назначения, частей, компонентов данных машин. 
Различное множество направлений ориентировано 
на подготовку специалистов для предприятий авто-
транспортного и логистического комплекса разных 
форм собственности.

Квалификация трудовых ресурсов –  это один 
из главных факторов конкурентоспособности эко-

номики в целом, поэтому в получении качествен-
ного образования заинтересованы как абитуриен-
ты, студенты и персонал учебных заведений, так 
и работодатели [4]. В социально- экономических 
системах имеют место тенденции сокращения до-
ли специалистов с высшим образованием и крен 
к выпуску специалистов с рабочими профессиями 
и с уровнем средней профессиональной подготов-
ки [2].

Масштабные преобразования, которые заметны 
на рынке трудовых ресурсов, нуждаются в инно-
вационных нестандартных подходах относительно 
разрешения проблем роста результативности за-
нятости молодых людей. Удовлетворение кадровой 
потребности дорожного и транспортного комплек-
са допустимо на базе системного подхода, какой 
поддерживает использование модели регламенти-
рования нетрадиционной занятости. Применение 
модели окажет содействие на решение ключевых 
проблем, а также на максимальное снижение угроз 
на рынке трудовых ресурсов. Эта модель содержит 
5 ключевых блоков, а именно:
– специфика внешнего окружения, проблемы, 

а также угрозы популяризации нетрадиционной 
занятости;

– содержательное описание модели, а также ме-
тодическое обеспечение осуществления дан-
ной модели;

– инструмент осуществления модели;
– основные территориальные проекты, а также 

мероприятия регламентирования;
– планируемая социальная экономическая ре-

зультативность регламентирования.
Одной из причин дефицита кадров является не-

достаточная зарплата. Не учитывая, что средняя 
номинальная формируемая зарплата сотрудников 
транспортного и дорожного комплекса в месяц 
выше среднего значения по Республике Хакасия 
на 10%, по отдельным направлениям деятельности 
средняя заработная плата меньше среднего зна-
чения по региону в среднем на 24%, а по отрасли 
на 31%. Таким образом, основное количество не-
хватки кадров наблюдается по профессиям, где 
среднемесячная заработная плата низкая по от-
расли.

Таким образом, основной проблемой единой 
государственной кадровой политики в дорожно- 
транспортной отрасли Республики Хакасия яв-
ляется ведомственная разобщенность органов 
государственной власти, учебных заведений, не-
достаточное количество направлений подготов-
ки и отсутствие желания получать рабочие про-
фессии среди молодежи. Интеграция различных 
типов учебных заведений может быть эффектив-
ным путем для преодоления этих проблем. Это 
позволит обеспечить универсальную подготовку 
кадров и их профессиональную мобильность, со-
ответствуя требованиям рынка труда, а также не-
обходимо закрепление дополнительных полномо-
чий отраслевому органу государственной власти, 
и реализация модели регулирования нестандарт-
ной занятости.
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DIRECTION OF MEETING THE NEEDS OF THE LABOR 
MARKET OF THE REPUBLIC OF KHAKASSIA IN THE 
ROAD TRANSPORT INDUSTRY

Bender V. G.
Ministry of Transport and Road Management of the Republic of Khakassia

Currently, the study of the labor market is relevant due to the short-
age of personnel in many sectors of the economy, and the road 
transport industry is no exception, which is experiencing an acute 
shortage of personnel throughout the country. The effectiveness of 
the labor market formation today is largely determined by the de-
mand for graduates and the quality of education provided to them. 
The relevance of studying the labor market in the road and transport 
sector is caused by the change of generations of equipment and 
technologies, digitalization, the emergence of new industries and in-
dustries, the expansion and increase in the scale of the service sec-
tor, changes in logistics, geography of production and consumption. 
In this article, the author examines the current situation of the labor 
market of the road transport industry of the Republic of Khakassia, 
analyzes the personnel needs and identifies priority areas of the 
state personnel policy of the road transport industry of the Republic 
of Khakassia.

Keywords: economy, personnel policy, labor resources, labor mar-
ket, road transport industry.
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Развитие правового регулирования договорных отношений в рамках 
офсетного контракта

Бойчук Анатолий Викторович,
слушатель программы «Доктор государственного 
управления –  Doctor of Public Administration (DPA)» 
ИГСУ РАНХиГС, Советник Директора ФГБУ НМИЦ АГП 
им. В. И. Кулакова МЗ РФ
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Предметом настоящего исследования являются правовые 
аспекты офсетных контрактов, которые представляют собой 
сложные договорные соглашения на длительный срок, регу-
лирующих поставку товаров, выполнение работ или оказание 
услуг, финансируемых за счет инвестиционных ресурсов ис-
полнителя. Важной особенностью офсетных контрактов явля-
ется их многоаспектность и вовлеченность в правоотношения 
государственных структур, что делает их значимым инстру-
ментом в экономическом взаимодействии между государством 
и частным сектором. В рамках исследования особое внима-
ние было уделено необходимости законодательного регули-
рования офсетных договоров, их правовой природе, а также 
аспектам долгосрочности, минимального объема инвестиций 
и участия государства в контрактах. Было проанализировано 
текущее состояние законодательства и практики заключения 
офсетных контрактов, выявлены пробелы и были предложены 
пути их урегулирования для обеспечения более эффективного 
и прозрачного механизма реализации подобных соглашений. 
Методология исследования базируется на анализе научной 
литературы, законодательства и практики заключения офсет-
ных контрактов, а также интерпретации нормативных актов 
специалистами Минфина РФ. Научная новизна исследования 
заключается в комплексном анализе правовой природы и при-
менения офсетных контрактов, с акцентом на необходимость 
разработки и внедрения специализированного законодатель-
ства, учитывающего особенности заключения и действия этих 
договоров. Исследование обосновывает необходимость такого 
закона через детальное рассмотрение специфики офсетных 
контрактов, таких как долгосрочность, высокий уровень ин-
вестиций и участие государства. Основные выводы подчер-
кивают, что такое законодательство сможет обеспечить более 
гибкую и эффективную систему взаимодействия между госу-
дарством и частным сектором, предоставить необходимые 
гарантии для инвесторов, а также устранить правовую нео-
пределенность в вопросах антимонопольного регулирования 
и защиты интересов третьих лиц. Результаты исследования 
могут способствовать формированию системного подхода 
к регулированию офсетных контрактов, что в свою очередь, 
будет способствовать стимулированию инвестиций и развитию 
отраслей экономики, активно использующих офсетные согла-
шения.

Ключевые слова: офсетный договор (контракт), правовая при-
рода, законодательство, долгосрочные контракты, инвестиции, 
государственное участие, антимонопольное законодательство, 
гарантии инвесторам, сферы применения офсетных контрак-
тов, медицина, информационные технологии, транспорт.

Практика экономической деятельности послед-
них лет показывает, что отечественный малый 
и средний бизнес, под влиянием крупных государ-
ственных заказов, выходит на новый уровень сво-
его развития. Государство на контрактной основе 
привлекает инвесторов к обеспечению потреби-
тельского рынка соответствующей продукцией или 
услугами, которые будут гарантировано приобре-
таться населением страны. В юридической литера-
туре такие соглашения между государством и ор-
ганизациями СМП принято называть офсетными 
контрактами.

Проведенный обзор научной литературы по-
казал, что большинство авторов понятие «офсет-
ный контракт» характеризуют как «долгосрочный 
договор поставки со встречными инвестиционны-
ми обязательствами» [5, 6, 7, 9]. Парадоксально, 
но факт: несмотря на то, что объект настоящего 
исследования –  офсетный контракт, регламенти-
руется он законодательством о государственных 
закупках (Федеральным законом от 05.04.2013 
№ 44-ФЗ), так как прямого толкования исследуе-
мого термина закон не содержит. На сегодняшний 
день 44-ФЗ дает толкование такому понятию, как 
«контракт со встречными инвестиционными обяза-
тельствами», под которым предусматривается кон-
тракт по поставке товара или оказания услуг (в со-
ответствии со ст. 111.4 ФЗ № 44), включающий 
в себя встречные инвестиционные обязательства 
со стороны поставщика (исполнителя) по контрак-
ту. Предметом таких контрактов всегда вступает –  
создание, модернизация, освоение производства 
товара или создание, реконструкция недвижимого 
и (или) движимого имущества (технологически свя-
занных между собой), предназначенных для оказа-
ния услуги. Закупка по такому контракту осущест-
вляется на основании «Акта высшего исполни-
тельного органа государственной власти субъекта 
РФ» путем проведения электронного конкурса [1]. 
Следовательно, в рамках действующего законода-
тельства «контракт со встречными инвестиционны-
ми обязательствами», синонимом которого в на-
учной литературе является «офсетный контракт», 
по своей правовой природе является актом высше-
го исполнительного органа государственной вла-
сти субъекта РФ, предусматривающий закупки то-
варов или услуг со встречными инвестиционными 
обязательствами со стороны поставщика (испол-
нителя контракта) [8].

Такая неопределенность и расплывчатость по-
нятия «офсетный контракт» в законе способство-
вала появлению в научной литературе различных 
концептуальных подходов к этому виду правоотно-
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шений. Так, например, Э. В. Хлынин и Е. С. Дробот 
(2022) под офсетным контрактом понимают «меха-
низм, позволяющий привлечь инвестиции в регио-
ны и поддержать бизнес в рамках государственных 
(муниципальных) закупок» [9]. Другими словами, 
по мнению авторов, офсетный контракт следует 
рассматривать как бизнес- инструмент, использу-
емый с целью поддержания частного предприни-
мательства. Авторы обращают внимание на то, 
что в рамках такого контракта, региональное пра-
вительство монополизирует право поставщика- 
инвестора на реализацию определенного вида то-
варов или услуг, путем принятия соответствующего 
нормативно- правового акта и гарантирует закупку 
производимого им товара или услуг. И. К. Бурако-
ва (2022) не согласна с таким пониманием и счита-
ет, что офсетный контракт должен стимулировать 
конкуренцию, а не создавать на рынке условия для 
избранных, когда инвестор получает статус «един-
ственного поставщика» [2]. Здесь сложно не со-
гласиться с даным автором, т.к., по сути, офсет-
ный контракт отправляет рынок к монополиям, что 
на практике может привести к нарушению требова-
ний антимонопольного законодательства страны. 
Вместе с тем нельзя не учитывать и тот факт, что 
в рамках долгосрочного инвестирования условие –  
быть единственным в регионе поставщиком делает 
офсетный контракт довольно привлекательным ин-
струментом хозяйственной деятельности и в опре-
деленной степени вступает гарантом возврата ин-
вестиций.

Специалисты финансового и организационного 
консалтинга (ФОК) и «You & Partners» (2023) счита-
ют, что офсетный контракт –  это «контракт, соглас-
но которому заказчик и инвестор могут выстраи-
вать долгосрочные отношения (на срок до 10 лет) 
по созданию в субъекте РФ новых производств 
в обмен на обеспечение инвестору долгосрочного 
гарантированного объема закупок производимой 
им продукции» [7]. Авторы указывают на то, что 
в рамках данного контракта одной из сторон явля-
ются инвесторы (условно: инвесторы- поставщики 
товаров или инвесторы- исполнители услуг), 
а с другой стороны –  субъекты РФ (заказчики). 
Главным условием офсетного контракта, по мне-
нию специалистов консалтинга и «You & Partners», 
является наличие в нем встречных инвестицион-
ных обязательств со стороны исполнителя. В каче-
стве предмета офсетного катаракта специалисты 
обозначили: а) обязательства публичной сторо-
ны (заказчика) закрепить за исполнителем статус 
«единственного поставщика» путем внесения его 
в соответствующий реестр и закупать производи-
мые исполнителем товары/услуги; б) обязатель-
ства инвестора –  инвестировать в производство 
товаров и услуг и осуществлять их поставку.

Е. Е. Панфилова (2023) утверждает, что офсет-
ный контракт –  это «договор со встречными инве-
стиционными обязательствами, предполагающий 
наличие гарантированного спроса на производи-
мую продукцию и, одновременно, также выступа-
ющий как контракт жизненного цикла» [8]. Концеп-

ция автора основывается на том, что офсетный 
контракт, с позиции права сопоставим со специ-
альными инвестиционными контрактами, согла-
шениями о защите и поощрении капиталовложе-
ний и о государственно- частном (муниципально- 
частном) партнерстве (ГЧП или МЧП), концесси-
онными соглашениями, а также с контрактами жиз-
ненного цикла. Как следствие, основные критерии 
и показатели эффективности офсетного контракта 
могут быть сопоставимы с показателями аналогич-
ных соглашений и контрактов.

На мой взгляд, такой подход, с одной сторо-
ны, более широко раскрывает правовую приро-
ду офсетного контракта, с другой стороны, автор 
несколько обделяет правовой механизм заключе-
ния и реализации офсетных контрактов. Так, на-
пример, соглашение ГЧП регламентируется ФЗ 
от 13.07.2015 N 224-ФЗ, концессионное соглаше-
ние ФЗ от 21.07.2005 N 115-Ф, инвестиционные 
контракты –  ФЗ от 25.02.1999 N 39-ФЗ, а офсетный 
договор исключительно ст. 111.4 ФЗ от 05.04.2013 
N 44-ФЗ, что указывает на существенные отличия 
механизмов заключения офсетного договора. Ана-
лиз норм действующего законодательства пока-
зал, что на сегодняшний день в законе отсутствуют 
перечень требований к предмету офсетного дого-
вора. Применение сфер офсетных контрактов за-
коном не ограничивается, т.к. не существует пе-
речня объектов, в отношении которых разрешено 
или запрещено заключать офсетные контракты, 
что отличает его от контрактов жизненного цикла, 
концессионных соглашений или соглашений о ГЧП.

Анализ практики по заключению офсетных кон-
трактов позволяет сделать вывод о том, что на те-
кущем этапе основными сферами заключения 
офсетных контрактов являются медицина (лекар-
ства и медицинские изделия), сфера ЖКХ (обору-
дование и техника), производство продуктов пи-
тания, информационные технологии и транспорт. 
Перспективными секторами экономики для офсет-
ных контрактов, по мнению специалистов, являют-
ся: машиностроение, энергетика и высокие техно-
логии.

Несмотря на различия в подходах к моделиро-
ванию понятия «офсетный контракт», упомянутые 
авторы солидарны в том, что офсетный контракт –  
это, прежде всего, вид соглашения между государ-
ством и предпринимателями малого и среднего 
бизнеса, где государство выступает в роли заказ-
чика, а предприниматели являются исполнителями. 
Во-вторых, офсетное соглашение носит исключи-
тельно долгосрочный характер. В-третьих, отличи-
тельной характеристикой офсетного контракта яв-
ляется обязательное вложение инвестиций со сто-
роны исполнителя. В-четвертых, предметом такого 
соглашения является закупка товаров, работ или 
услуг. В-пятых, офсетный контракт заключается 
строго в рамках контрактного законодательства. 
Следовательно, можно сделать вывод, что офсет-
ный контракт –  это долгосрочное соглашение, обу-
словленное требованиями контрактного законода-
тельства, в котором государство выступает в роли 



191

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

заказчика товаров и/или услуг, а частное предпри-
нимательство в качестве инвестора и исполните-
ля заказа. Важно отметить, что представителями 
частного предпринимательства в таких договорах, 
согласно требованиям ст. 111.4 ФЗ № 44, могут 
вступать исключительно юридические лица.

Обзор разъяснительной документации по ис-
следуемой теме показал, что несовершенство дей-
ствующего законодательства в сфере заключения 
офсетного контракта вызывает у его участников 
множество вопросов. В декабре 2022 года специ-
алисты Минфина РФ внесли некоторую ясность 
по ряду наиболее часто задаваемых вопросов. 
Специалисты обращают внимание сторон офсет-
ного договора на следующие нормы ФЗ от 5 апре-
ля 2013 г. № 44-ФЗ [3]:

Во-первых, ФЗ от 5 апреля 2013 г. № 44-ФЗ 
не ограничивает круг заказчиков, но требует со-
блюдения положений бюджетного законодатель-
ства, ФЗ от 6 октября 2003 г. № 131-ФЗ и ФЗ 
от 21 декабря 2021 г. № 414-ФЗ, т.е. соблюдения 
принципов организации местного самоуправления 
и публичной власти в субъектах РФ.

Во-вторых, ФЗ № 44 не предусматривает воз-
можность проведения совместной закупки в рам-
ках офсетного контракта. Однако это не мешает 
уполномоченному органу стать заказчиком сразу 
нескольких органов исполнительной власти субъ-
екта РФ или учреждений (ч. 3 ст. 26 Закона № 44-
ФЗ).

В-третьих, в рамках одного офсетного контрак-
та допускается указывать в качестве предмета од-
новременно поставку товара и оказание услуги, 
либо заключать несколько контрактов (п. 48 ч. 1 
ст. 93 Закона № 44-ФЗ). Вместе с тем, разрешает-
ся до завершения инвестиционных обязательств, 
определять условия контракта о поставке товаров, 
об оказании услуг, о поставке товара, произведен-
ного на ином производстве или с использованием 
чужого имущества (ст. 111.4 ФЗ № 44).

В-четвертых, в рамках офсетного контракта до-
пускается: а) при предмете контракта –  поставка 
товара, включать процедуры по установке, мон-
тажу и настройке товара; б) заключать контрак-
ты жизненного цикла (ст. 111.4 Закона № 44-ФЗ); 
в) изменять условия долгосрочного офсетного кон-
тракта в случае крайней необходимости (п. 3 ч. 1 
ст. 95 ФЗ № 44).

Вместе с тем, Минфин указывает на то, что воз-
можность заключить офсетный контракт заказчик 
может прописать в положении о закупке по закону 
223-ФЗ.

Таким образом, очевидно, что отсутствие ряда 
прямых указаний на допустимость или запрет тех 
или иных действий, а также отсылки к множеству 
иных нормативно- правовых актов, порождает вы-
сокую степень непонимания потенциальных участ-
ников контракта о механизмах применения офсет-
ного контракта на практике, что, в свою очередь, 
порождает сомнения, споры участников и препят-
ствует интеграции офсетных контрактов в различ-
ные сферы деятельности.

Вместе с тем, детальный анализ ст. 111.4 ФЗ 
№ 44 свидетельствует об исключительном праве 
высшего органа региональной власти устанавли-
вать основные положения по офсетному контрак-
ту. Заказчик, соблюдая требования антимонополь-
ного закона, должен: а) оформить основание для 
проведения закупки; б) оценить необходимость 
в закупаемых товарах или услугах; и в) согласо-
вать стоимость необходимого товара или услуг. 
Инвестор- исполнитель не имеет возможности 
влиять на условия офсетного контракта, он может 
лишь оценить свои возможности свой потенциал 
по его реализации [4]. Такое положение дел, когда 
инвестор- поставщик не имеет прав, а несет лишь 
бремя обязанностей также является характерной 
особенностью офсетного контракта. Однако при 
этом поставщик наделяется возможностью в дол-
госрочном периоде оставаться единственным в ре-
гионе поставщиком товаров или услуг и ему гаран-
тируется стабильный рынок сбыта.

Кроме того, анализ научной литературы по-
казал, что инвесторы ставят под сомнения меха-
низм обеспечения окупаемости инвестиций в слу-
чае, если вдруг услуга окажется не востребован-
ной или недостаточно востребованной [5]. В этом 
случае полный «выкуп» товара или услуги реги-
он не гарантирует. Отсутствие механизма прямой 
компенсации со стороны заказчика, нормативного 
регулирования учета инвестиционной составляю-
щей в стоимости услуги и мн. др., также вызыва-
ет вполне оправданные сомнения у потенциальных 
поставщиков. На наш взгляд, отсутствие важней-
ших гарантий прав инвесторов- поставщиков явля-
ется недопустимым, т.к. нарушает общепринятые 
права инвесторов и вступает в противоречия с тре-
бованиями ст. 15 ФЗ от 25.02.1999 N 39-ФЗ (ред. 
от 28.12.2022).

Дальнейший анализ научной литературы по ис-
следуемой проблематике показал, что ряд авто-
ров, рассматривая правовую природу офсетного 
договора, в совокупности со сферами его приме-
нения, приходят к выводу, что на сегодняшний день 
существует достаточно оснований для того, чтобы 
офсетные контракты и сопряженная с ними дея-
тельность была вынесена в отдельный самостоя-
тельный закон. К таким основаниям можно отне-
сти –  долгосрочность контракта, высокий уровень 
минимального объема инвестиций (100 млн руб.), 
участие в контракте государства и мн. др.

Такой подход позволит внести ясность относи-
тельно предмета и объекта офсетного контракта, 
сформулировать единую концепцию его приме-
нения. Позволит выстроить более гибкую систе-
му взаимоотношений не только между сторонами 
офсетного контракта, но и относительно третьих 
лиц, определить правовую природу стыка положе-
ния об офсетном контракте и антимонопольного 
закона, обеспечить гарантии инвесторам офсет-
ного контракта и мн. др.

Кроме того, расширение прав сторон офсетного 
контракта позволит сделать его привлекательным 
для большего числа инвесторов, повысить уровень 
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конкуренции, минимизировать риски, привлечь ин-
весторов для заключения офсетных соглашений, 
поспособствует развитию производства в субъек-
тах, новых рабочих мест и т.д. [6].

Таким образом, на основе анализа научной ли-
тературы и практики заключения офсетных кон-
трактов можно сделать вывод, что правовая при-
рода и применение офсетных договоров требуют 
дальнейшего уточнения и регулирования на зако-
нодательном уровне. Долгосрочность таких кон-
трактов, вовлеченность государственных структур 
и значительные инвестиционные объемы подчер-
кивают необходимость создания специализирован-
ного закона, который бы ясно определял условия 
и гарантии для сторон, включая вопросы антимо-
нопольного регулирования и защиты интересов ин-
весторов. Особое внимание следует уделить тем 
сферам, где офсетные контракты уже активно ис-
пользуются, таким как медицина, ЖКХ, пищевая 
промышленность, ИТ и транспорт, а также рассмо-
треть перспективы их расширения на машиностро-
ение, энергетику и высокие технологии, что спо-
собствовало бы более эффективному взаимодей-
ствию государства и частного сектора в экономике.
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DEVELOPMENT OF LEGAL REGULATION OF 
CONTRACTUAL RELATIONS WITHIN THE OFFSET 
CONTRACT
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Ministry of Health of the Russian Federation

The analysis of scientific literature on the topic reveals that numer-
ous authors, examining the legal nature of offset contracts along-
side their application areas, have concluded that there are suffi-
cient grounds for such contracts and their related activities to be 
addressed in a separate, dedicated law. This conclusion is based 
on several reasons including the long-term nature of contracts, 
a high level of minimum investment (100 million rubles), and the 
involvement of the state among others. Establishing a specialized 
law would clarify the subject and object of offset contracts, articulate 
a unified application concept, and create a more flexible relationship 
framework not only between the contract parties but also regarding 
third parties. It would define the legal nature of the intersection be-
tween offset contract provisions and antitrust law, and ensure guar-
antees for offset contract investors. Further analysis of scientific lit-
erature and the practice of concluding offset contracts indicates that 
the legal nature and application of offset agreements require addi-
tional clarification and legislative regulation. The long-term nature 
of these contracts, involvement of state structures, and significant 
investment volumes underscore the need for a specialized law that 
clearly defines conditions and guarantees for parties, including is-
sues of antitrust regulation and investor interest protection. Special 
attention should be given to sectors where offset contracts are al-
ready actively used, such as healthcare, utilities, food industry, IT, 
and transportation, and to exploring their expansion into machine 
building, energy, and high technologies. This would facilitate more 
effective state- private sector collaboration in the economy.

Keywords: offset agreement (contract), legal nature, legislation, 
long-term contracts, investments, state participation, antitrust legis-
lation, investor guarantees, fields of application of offset contracts, 
medicine, information technology, transportation.
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Зависимость финансовых результатов предприятий от капиталоемкости 
отрасли
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Отрасли экономики РФ характеризуются различной степе-
нью капиталоемкости и рентабельности. Анализ зависимости 
между финансовым результатом предприятий отрасли и по-
казателями стоимости активов, основных средств и выручки 
по отраслям, выделенным в группы по соотношению внеобо-
ротных и оборотных активов, необходим для оценки степени 
зависимости конечных результатов деятельности предприятий 
отраслей от основных показателей, характеризующих эконо-
мическое и имущественное положение. В статье проводится 
анализ зависимости финансового результата по группам от-
раслей в зависимости от капиталоемкости отрасли, стоимости 
активов и основных средств и выручки.

Ключевые слова: отрасли, капиталоемкость, финансовый ре-
зультат.

Капиталоемкость отрасли, которую можно оце-
нить по удельному весу внеоборотных активов 
в общей сумме активов предприятия, является су-
щественным фактором, который будет оказывать 
влияние на финансовые результаты предприятий 
входящих в отрасль.

Капиталоемкость отрасли и стоимость основ-
ных средств будут также влиять на величины амор-
тизационных отчислений. Амортизационные отчис-
ления предприятий позволяют учесть износ и уста-
ревание основных средств, более полно оценить 
расходы и реальную себестоимость производимой 
продукции или оказываемых услуг и рассчитать по-
казатели характеризующие финансовые результа-
ты деятельности. Это важно для определения рен-
табельности предприятия и принятия правильных 
стратегических решений по управлению производ-
ством и расходами.

На основе величины начисленного износа кор-
ректируется текущая стоимость основных средств. 
Кроме того, правильный учет амортизации позво-
ляет компании лучше планировать свои инвести-
ции в обновление и замену основных средств. Учи-
тывая, что амортизация влияет на величину на-
логовых отчислений, данный фактор также будет 
влияет на амортизационную политику предприятия 
[5].

Предприятие имеет возможность варьировать 
величиной амортизационных отчислений во време-
ни используя различные методы начисления амор-
тизации, что также будет сказываться на значениях 
основных показателей, характеризующих расходы, 
стоимость активов и финансовые результаты.

Взаимосвязь между прибылью, выручкой и сто-
имостью основных средств может быть описана 
с помощью таких показателей, как рентабель-
ность выручки, рентабельность активов и рента-
бельность основного капитала. Сравнение темпов 
изменений этих показателей, оценка коэффици-
ентов корреляции между значениями финансового 
результата предприятий по годам и таких показа-
телей как стоимость активов и основных средств, 
выручки, позволит оценить наличие или отсутствие 
закономерностей в зависимости от значения соот-
ношения внеоборотных и оборотных активов в от-
расли.

Структура основных производственных фон-
дов будет существенно отличаться в зависимости 
от отраслевой принадлежности хозяйствующего 
субъекта.

Отрасли экономики РФ по соотношению вне-
оборотные активы/оборотные активы за 2017–
2022 гг. представлены в таблице 1.
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Таблица 1. Внеоборотные активы/Оборотные активы по отраслям экономики РФ за 2017–2022 гг. [1, 2]

Внеоборотные активы/
Оборотные активы

Год Среднегодовое значение

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Государственное управление 
и обеспечение военной безопас-
ности; социальное обеспечение

0,984 0,985 0,993 0,994 0,994 0,996 0,991

Образование 0,956 0,968 0,971 0,962 0,963 0,959 0,963

Водоснабжение; водоотведение, 
организация сбора и утилизации 
отходов, деятельность по ликви-
дации загрязнений

0,868 0,836 0,829 0,812 0,797 0,795 0,823

Транспортировка и хранение 0,828 0,831 0,812 0,820 0,801 0,811 0,817

Обеспечение электрической энер-
гией, газом и паром; кондициони-
рование воздуха

0,750 0,740 0,750 0,753 0,750 0,744 0,748

Деятельность в области инфор-
мации и связи

0,642 0,634 0,650 0,689 0,663 0,670 0,658

Деятельность в области здравоох-
ранения и социальных услуг

0,652 0,678 0,664 0,644 0,647 0,647 0,655

Добыча полезных ископаемых 0,655 0,651 0,653 0,681 0,649 0,642 0,655

Деятельность в области культуры, 
спорта, организации досуга и раз-
влечений

0,559 0,519 0,541 0,700 0,680 0,698 0,616

Сельское, лесное хозяйство, охо-
та, рыболовство и рыбоводство

0,528 0,525 0,544 0,543 0,522 0,523 0,531

Деятельность по операциям с не-
движимым имуществом

0,491 0,443 0,435 0,598 0,532 0,574 0,512

Обрабатывающие производства 0,539 0,515 0,512 0,501 0,486 0,482 0,506

Деятельность административная 
и сопутствующие дополнитель-
ные услуги

0,306 0,405 0,401 0,581 0,665 0,618 0,496

Предоставление прочих видов 
услуг

0,330 0,365 0,410 0,477 0,437 0,830 0,475

Торговля оптовая и розничная; 
ремонт автотранспортных средств 
и мотоциклов

0,491 0,488 0,479 0,428 0,391 0,478 0,459

Деятельность финансовая и стра-
ховая

0,293 0,327 0,359 0,451 0,551 0,532 0,419

Деятельность профессиональная, 
научная и техническая

0,386 0,400 0,382 0,452 0,402 0,389 0,402

Строительство 0,191 0,198 0,203 0,183 0,199 0,181 0,192

В соответствии со среднегодовым значением 
показателя Внеоборотные активы/Оборотные ак-

тивы произведена группировка отраслей (табли-
ца 2).

Таблица 2. Группировка отраслей экономики РФ по среднегодовому значению соотношения Внеоборотные активы/Оборотные активы 
за 2017–2022 гг.

Группы отраслей по соотношению 
ВА/ОА

Отрасли

Очень высокое соотношение ВА/ОА 
(свыше 0,9)

1. Государственное управление и обеспечение военной безопасности; социальное обеспече-
ние;
2. Образование.

Высокое соотношение ВА/ОА (0,8–
0,9)

1. Водоснабжение; водоотведение, организация сбора и утилизации отходов, деятельность 
по ликвидации загрязнений;
2. Транспортировка и хранение.

Очень значительное соотношение ВА/
ОА (0,7–0,8)

1. Обеспечение электрической энергией, газом и паром; кондиционирование воздуха.
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Группы отраслей по соотношению 
ВА/ОА

Отрасли

Значительное соотношение ВА/ОА 
(0,6–0,7)

1. Деятельность в области информации и связи;
2. Деятельность в области здравоохранения и социальных услуг;
3. Добыча полезных ископаемых;
4. Деятельность в области культуры, спорта, организации досуга и развлечений.

Среднее соотношение ВА/ОА (0,5–
0,6)

1. Деятельность в области культуры, спорта, организации досуга и развлечений;
2. Сельское, лесное хозяйство, охота, рыболовство и рыбоводство;
3. Деятельность по операциям с недвижимым имуществом.

Низкое соотношение (0,25–0,5) 1. Деятельность административная и сопутствующие дополнительные услуги;
2. Предоставление прочих видов услуг;
3. Торговля оптовая и розничная; ремонт автотранспортных средств и мотоциклов;
4. Деятельность финансовая и страховая;
5. Деятельность профессиональная, научная и техническая.

Очень низкое соотношение (до 0,25) 1. Строительство

Следует отметить стабильность соотношения 
ВА/ОА по группам отраслей, за анализируемый 
период наблюдается незначительный среднего-
довой рост в группах со значительным (1%), сред-
ним (1%) и низким (3%) соотношением этих пока-
зателей, в группе с очень низким соотношением 
среднегодовые темпы роста отрицательные (–1%). 

В остальных группах среднегодовые темпы роста 
близки к нулю.

Среднегодовые темпы роста основных показа-
телей (стоимость активов, выручка, стоимость ос-
новных средств, финансовый результат) представ-
лены в таблице 3.

Таблица 3. Среднегодовые темпы роста стоимости активов, выручки, стоимости основных средств, финансового результата по группам 
отраслей за 2017–2022 гг. [3, 4, 6, 7]

Группы отраслей по соотношению ВА/ОА Среднегодовые темпы роста

Стоимость акти-
вов

Выручка Стоимость основ-
ных средств

Финансовый ре-
зультат

Очень высокое соотношение ВА/ОА (свыше 0,9) 109,1% 115,3% 115,8% 122,2%

Высокое соотношение ВА/ОА (0,8–0,9) 111,7% 117,5% 110,1% 112,7%

Очень значительное соотношение ВА/ОА (0,7–0,8) 107,2% 113,8% 116,8% 110,5%

Значительное соотношение ВА/ОА (0,6–0,7) 113,4% 107,7% 110,8% 118,7%

Среднее соотношение ВА/ОА (0,5–0,6) 111,4% 76,8% 105,7% 120,8%

Низкое соотношение (0,25–0,5) 114,0% 119,9% 118,5% 125,6%

Очень низкое соотношение (до 0,25) 114,1% 114,0% 120,7% 125,0%

Всего 112,5% 106,7% 111,3% 120,6%

Наиболее существенный рост стоимости ак-
тивов наблюдается в группах отраслей с соотно-
шением ВА/ОА ниже 0,6. В целом среднегодовые 
темпы роста по данному показателю значительно 
не отклоняются от среднегодового темпа роста по-
казателя по всем отраслям.

Выручка растет существенно в группах с вы-
соким и низким соотношением ВА/ОА, в отраслях 
со средними значениями соотношения результаты 
ниже, а группа отраслей с соотношением 0,5–0,6 
демонстрирует существенное снижение выручки.

Среднегодовые темпы роста основных средств 
значительны в группах с соотношением от 0,9 до 1, 
0,7–0,8, 0,5–0. В остальных группах темпы роста 
в пределах среднегодовых темпов роста показате-
ля по всем отраслям, а в группе отраслей с соотно-

шением ВА/ОА 0,5–0,6 наблюдаются темпы роста 
существенного ниже остальных групп (5,7%).

Среднегодовые темпы роста финансового ре-
зультата выше значений по всем отраслям наблю-
даются в группах с соотношением 0,9–1, и ниже 0,6.

Коэффициенты корреляции показателей сто-
имости активов, выручки и стоимости основных 
средств по отношению к финансовому результату 
предприятий и соотношения среднегодовых тем-
пов роста этих показателей со среднегодовым тем-
пом роста финансового результата представлены 
в таблице 4.

Оценивая силу и характер связи между выбран-
ными показателями и финансовыми результатами 
предприятий по группам отраслей можно отметить 
ряд закономерностей.

Окончание
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Таблица 4. Коэффициенты корреляции стоимости активов и основных средств и выручки по отношению к финансовому результату 
по группам отраслей по данным за 2017–2022 гг.

Группы отраслей 
по соотношению 

ВА/ОА

Показатели

Стоимость активов Выручка Стоимость основных средств

Коэффициен-
ты корреляции 
с финансовым 
результатом

Соотношение тем-
пов роста показа-

теля с финансовым 
результатом

Коэффициен-
ты корреляции 
с финансовым 
результатом

Соотношение 
темпов роста 
показателя 

с финансовым 
результатом

Коэффициен-
ты корреляции 
с финансовым 
результатом

Соотношение 
темпов роста 
показателя 

с финансовым 
результатом

Очень высокое со-
отношение ВА/ОА 
(свыше 0,9)

81,8% 1,12 72,6% 1,06 64,0% 1,06

Высокое соотноше-
ние ВА/ОА (0,8–0,9)

82,3% 1,01 89,3% 0,96 78,0% 1,02

Очень значительное 
соотношение ВА/ОА 
(0,7–0,8)

91,7% 1,03 94,9% 0,97 90,2% 0,95

Значительное со-
отношение ВА/ОА 
(0,6–0,7)

83,0% 1,05 86,6% 1,10 67,2% 1,07

Среднее соотноше-
ние ВА/ОА (0,5–0,6)

94,7% 1,08 -50,2% 1,57 57,7% 1,14

Низкое соотношение 
(0,25–0,5)

91,3% 1,10 93,5% 1,05 81,8% 1,06

Очень низкое соот-
ношение (до 0,25)

99,4% 1,10 54,2% 1,10 87,8% 1,04

Всего 92,2% 1,07 79,0% 1,13 85,3% 1,08

Зависимость финансового результата от сто-
имости активов приближена к средним значени-
ям или выше по группам отраслей с соотношени-
ем ВА/ОА ниже 0,6, в остальных группах отраслей 
это соотношение ниже или приближено к среднему 
значению. Если не считать группу отраслей с очень 
значительным соотношением ВА/ОА, то наблюда-
ется обратная зависимость между темпами роста 
показателей –  чем меньше соотношение, чем вы-
ше темпы роста финансового результата в сравне-
нии с темпом роста стоимости активов в соответ-
ствующей группе.

Взаимосвязь выручки и финансового результа-
та выше среднего значения по всем отраслям вы-
ше в группах с соотношением ВА/ОА от 0,9 до 0,7 
и 0,25–0,5. В группе с очень низким соотношением 
коэффициент корреляции ниже среднего по всем 
отраслям. В группе с соотношением ВА/ОА 0,5–0,6 
наблюдается обратная корреляция между двумя 
показателями. Соотношение среднегодовых тем-

пов роста меньше 1 в группах с соотношением 
от 0,7 до 0,9. В остальных группах значения пока-
зателя выше единицы, существенное отличие дан-
ного показателя в группе отраслей со средним со-
отношением показателя ВА/ОА.

Высокие значения коэффициента корреляции 
между стоимостью основных средств и финансо-
вым результатом наблюдаются в группах отрас-
лей с очень значительным и очень низким соот-
ношением. В остальных группах значения показа-
теля ниже средних по всем отраслям. Соотноше-
ние среднегодовых темпов роста выше единицы 
в большинстве групп отраслей, за исключением 
группы с диапазоном значений показателя от 0,7 
до 0,8.

Полученные результаты зависимости проана-
лизированных показателей по группам отраслей, 
выделенных в соответствии со значением соотно-
шения внеоборотных и оборотных активов, пред-
ставлены в таблице 5.

Таблица 5. Зависимость показателей стоимости активов и основных средств и выручки по отношению к финансовому результату 
по группам отраслей по данным за 2017–2022 гг.

Группы отраслей по соотношению ВА/ОА Среднегодовые темпы роста

Все активы Выручка Основные средства

Очень высокое соотношение ВА/ОА (свыше 0,9) Зависимость ниже сред-
ней

Средняя зависимость Низкая зависимость

Высокое соотношение ВА/ОА (0,8–0,9) Зависимость ниже сред-
ней

Высокая зависимость Зависимость ниже сред-
ней

Очень значительное соотношение ВА/ОА (0,7–0,8) Средняя зависимость Высокая зависимость Высокая зависимость
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Группы отраслей по соотношению ВА/ОА Среднегодовые темпы роста

Все активы Выручка Основные средства

Значительное соотношение ВА/ОА (0,6–0,7) Зависимость ниже сред-
ней

Зависимость выше сред-
ней

Низкая зависимость

Среднее соотношение ВА/ОА (0,5–0,6) Средняя зависимость Обратная зависимость Низкая зависимость

Низкое соотношение (0,25–0,5) Средняя зависимость Высокая зависимость Зависимость ниже сред-
ней

Очень низкое соотношение (до 0,25) Высокая зависимость Зависимость ниже сред-
ней

Средняя зависимость

Исходя из полученных результатов высокие тем-
пы роста финансового результата демонстрируют 
отрасли или высоким соотношением ВА/ОА, или 
со значениями соотношения среднего и ниже сред-
него уровня. Отрасли с высоким значением соот-
ношения ВА/ОА при формировании финансового 
результата в большей степени зависят от выручки, 
нежели изменения стоимости активов и основных 
средств. Отрасли с низким соотношением ВА/ОА 
в наибольшей степени зависят от изменения стои-
мости активов. Отрасли со значительным соотно-
шением ОА/ВА демонстрируют наибольшую зави-
симость от всех трех показателей.

Литература

1. Внеоборотные активы с 2017 г. // ЕМИСС URL: 
https://fedstat.ru/indicator/58043 (дата обраще-
ния: 17.01.2024).

2. Оборотные активы c 2017 г. // ЕМИСС URL: 
https://fedstat.ru/indicator/58257 (дата обраще-
ния: 17.01.2024).

3. Объем отгруженной продукции, выполненных 
работ, оказанных услуг предприятиями стран 
СНГ (в ценах реализации) c 2017 г. // ЕМИСС 
https://fedstat.ru/indicator/57988 (дата обраще-
ния: 17.01.2024).

4. Основные средства c 2017 г. (тысяча руб лей, 
значение показателя за год, Российская Феде-
рация, Крупные и средние организации с чис-
ленностью работников свыше 15 человек) // 
ЕМИСС URL: https://fedstat.ru/indicator/58258 
(дата обращения: 17.01.2024).

5. Панова Е. А. Влияние амортизационной поли-
тики на финансовые показатели и инвести-
ционные возможности промышленного пред-
приятия // Финансы и кредит. –  2019. –  Т. 25, 
№ 1. –  С. 144–158.

6. Рентабельность активов с 2017 г. // ЕМИСС 
URL: https://fedstat.ru/indicator/58035 (дата об-
ращения: 17.01.2024).

7. Финансовый результат прибыльных организа-
ций с 2017 г. // ЕМИСС URL: https://fedstat.ru/
indicator/57733 (дата обращения: 16.01.2024).

DEPENDENCE OF FINANCIAL RESULTS OF 
ENTERPRISES ON THE CAPITAL INTENSITY OF THE 
INDUSTRY

Guliyev A.Yu.
State University of management

Sectors of the Russian economy are characterized by varying de-
grees of capital intensity and profitability. An analysis between the 
results of enterprises&#39; performance and indicators of the val-
ue of assets, fixed assets and revenue by industry, allocated in the 
group according to the ratio of non-current and current assets, is 
necessary to assess the degree to which the final results of enter-
prises&#39; activities are dependent on the main indicators charac-
terizing the economic and property situation. The article provides an 
analysis based on financial results for groups of industries depend-
ing on the capital intensity of the industry, the value of assets, fixed 
assets and income.

Keywords: industries, capital intensity, financial result.
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Влияние сельского туризма на социально- экономическое развитие Абхазии
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университет дружбы народов имени Патриса Лумумбы
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Сельский туризм динамично развивается во всем мире, прак-
тика показала его роль в развитии инфраструктуры регио-
нов мира. Развитие сельского туризма в Республике Абхазия 
создаст новые рабочие места в сельских районах, позволит 
восстановить разрушенную инфраструктуру, и построить но-
вую за счет частных инвестиций. Роль сельского туризма 
в социально- экономическом росте экономики Республики, 
станет импульсом для развития экономики в целом. Сельский 
туризм объединяет в себе спектр исторического, природного, 
экологического и др. ресурсов. Республика Абхазия облада-
ет огромным потенциалом для развития сельского туризма, 
несмотря на малоразвитую инфраструктуру, но обладающая 
большим рекреационным ресурсом. Исходя из имеющегося 
ресурсного потенциала РА, развитие сельского туризма по-
зволит стать локомотивом развития сельской местности и ак-
тивизирует местное население в трудоустройстве. В связи 
с уменьшением занятых в сельском хозяйстве людей во всем 
мире, так и в Абхазии, сельский туризм останавливает людей 
от переезда из села в город. В Республике Абхазия до сих пор 
не разработана система государственной поддержки, регу-
лирования сельского туризма, в связи с чем это происходит 
хаотично, за счет частного инвестирования, вмешательством 
фермеров, предпринимателей. Сельский туризм способствует 
решению множество проблем: занятость местного населения, 
а также сбалансированное использование природного, эколо-
гического и культурного потенциала сельской местности райо-
нов Абхазии.

Ключевые слова: туризм, сельский туризм, экономика, Респу-
блика Абхазия, услуги.

Сложные, неоднозначные геополитические про-
цессы сопровождают развитие Республики Абха-
зии.

В данной обстановке особую значимость приоб-
ретает мощный туристско- рекреационный потен-
циал Республики, который является предпосыл-
кой для социально- экономического развития Абха-
зии. Географическое положение Абхазии является 
чрезвычайно выгодным по сравнению с близлежа-
щими регионами.

Абхазия простирается вдоль восточной части 
Черного моря в виде узкой прибрежной полосы, 
протянувшейся с северо- запада на юго-восток 
с флорой, характерной для субтропиков и занима-
ет юго-западную горную часть Большого Кавказа, 
обращенных к морю. На гребне главного хребта 
имеются горные перевалы, которые связывают Аб-
хазию с Северо- Западным Кавказом (Клухорский, 
Марухский, Санчарский)[3]. Экономика Республики 
до сих пор не восстановлена после распада СССР 
и в результате грузино- абхазской вой ны, и требует 
значительных капиталовложений в виде государ-
ственных проектов, инвестиций, создания совмест-
ных проектов в виде частно- государственного пар-
тнерства, позволяющего наиболее эффективно со-
блюдать стратегические интересы развития Абха-
зии и защитить инвестиционные вложения частных 
инвесторов гарантиями со стороны государствен-
ных структур. Туризм являлся и является основопо-
лагающей экономической оставляющей Республи-
ки. В советский период преимущественно был раз-
вит пляжный и лечебно- оздоровительный туризм, 
незначительно –  горные и водные виды туризма. 
Санатории, пансионаты, дома отдыха, сохранив-
шиеся после распада СССР, не соответствуют со-
временным требованиям. Для их восстановления 
необходимы капиталовложения инвесторов –  част-
ных лиц и государства.

Подавляющее число туристов, которые посеща-
ют Абхазию, это россияне, многие из которых, бу-
дучи детьми, еще с родителями посещали данный 
регион. Данное обстоятельство с точки зрения уче-
та факторов развития направлений туризма необ-
ходимо обязательно учитывать, т.к. ряд туристов 
в зрелом возрасте хотели бы вернуться к своим 
детским воспоминаниям. Экономика Абхазии на-
ходится на подъеме, продолжаются процессы по-
слевоенного восстановления. Но ограниченность 
финансов требует тщательного выбора приоритет-
ных программ развития и восстановления.

В планах развития экономики Абхазии необхо-
димо наметить направления по проведению вос-
становления, модернизации, переоснащения ин-
фраструктуры с учетом достаточно лимитирован-
ных средств. С увеличением возможностей Респу-
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блики и развития туристского рынка будет возрас-
тать численность восстанавливаемых объектов 
туристско- курортного назначения.

Географическое положение и климат обусло-
вили развитие сельского хозяйства как источника 
обработки и поставки на рынки цитрусовых, чая, 
табака, лекарственных растений, эфиромасличных 
культур –  герани, эвкалипта, лавра. На предприя-
тиях пищевой промышленности применяется мест-
ное сырье. В советское время работало достаточ-
ное количество предприятий агропромышленного 
комплекса: чайные фабрики, консервные и винные 
заводы.

Для размещения в сельской местности смогут 
использоваться национальные сооружения абха-
зов, такие как акуаскьа, апацха (место приготов-
ления блюд, национальное плетенное сооружение 
с очагом в центре помещения, один из типов тра-
диционных абхазских построек. Это четырехуголь-
ное плетеное жилище, которое со второй половины 
XIX века получает широкое распространение и ста-
новится основным видом жилища абхазов).

При развитии сельского туризма должны созда-
ваться льготные условия для производства сель-
хозпродукции, питания, проживания. Развитие 
сельского туризма позволит восстановить перера-
батывающей отрасли в сельских районах, и явля-
ется серьезной основой для привлечения туристов 
с точки зрения продовольствия.

Доход, получаемый от предоставления услуг 
туристам, является дополнительным источником, 
но в последующем должен стать основным для 
районов Абхазии.

С появлением туристов в селах Абхазии, появ-
ляется возможность трудоустройства и получения 
доходов семьям, проживающим в селе благодаря 
следующим услугам:
1. Организация экскурсий;
2. Услуги проката: инвентаря, джипов, электрока-

ров, палаток и т.п.
3. Предоставление услуг питания, и продажа го-

товой продукции (меда, варений, сельхозпро-
дукции и др.).

4. Аренда жилых помещений, отдельных домиков, 
кемпингов, номеров, глемпингов, комнат.

5. Реализация художественных изделий (местных 
абхазских художников).
Реализация всего выше приведенного ведет 

к развитию инфраструктуры сельской местности, 
экономики района и увеличению уровня жизни се-
ла. При всем этом у местных жителей изменятся их 
поведение, и умения общения с туристами.

С социально- экономической и экологической 
точки зрения развитие сельского туризма в Аб-
хазии может быть эффективной деятельностью. 
В первую очередь это может быть связано с аль-
тернативной занятостью на селе. Опыт показыва-
ет, что так называемые мало перспективные рай-
оны сел, могут стать весьма перспективными вы-
полняя роль разделения труда, сохранения окру-
жающей среду и стать центром развития народных 
промыслов и ремесел.

Можно сделать вывод, что сельский туризм 
должен стать стимулятором возрождения сель-
ских территорий Абхазии. Уникальный туристско- 
рекреационный потенциал Абхазии и благоприят-
ная экологическая обстановка во всех районах, где 
сохранились многие памятники культуры абхазско-
го наследия создают предпосылки развития сель-
ского туризма. Развитие сельского туризма влияет 
на снижение напряженности в безработице села, 
а также вносит вклад в рост экономики села и Ре-
спублики в целом.

Необходимо учитывать, что сельский туризм 
в отличие от других видов туризма менее прибыль-
ный для ведения бизнеса, однако он способен по-
влиять на социальную сферу, снизить бедность.

Для развития проектов сельского туризма необ-
ходимо льготное финансирование, с дальнейшим 
их включением в национальные программы Абха-
зии. В настоящее время в Республике не разрабо-
тана классификация сельских хозяйств, а также 
не внедрено лицензирование деятельности сель-
ского туризма, которое необходимо для функцио-
нирования туристических предприятий, во многих 
странах СНГ, данная процедура уже действует. 
Развитие сельского туризма, как нового сектора 
экономики для Республики, поможет в развитии се-
ла, и туристской отрасли в целом.

Интерес научных деятелей к сельскому туризму 
возрос в конце 20 века, когда европейская органи-
зация «Euroter» обозначила значимость сельского 
туризма как поддержку развития районов, и сохра-
нения их культурного и исторического наследия, 
экологии и возрождения утерянных традиций и ре-
месел. Поэтому развитие сельского туризма в эко-
номике определяется как сохранение в том числе 
идентичности села, что применительно и для Аб-
хазии [4].

В Абхазии развитием сельского туризма могут 
заниматься не только индивидуальные хозяйства, 
но и сельскохозяйственные предприятия, фермер-
ства, винодельческие заводы, курортные комплек-
сы, располагающиеся в сельской и горной мест-
ности.

Значимость сельского туризма доказывается 
статистическими данными, в мире путешествуют 
более 700 миллионов туристов, из них от 84 до 210 
миллионов предпочитают сельский туризм [2].

Одно из первых определений ООН туризма 
трактовало его как «активный отдых, влияющий 
на укрепление здоровья, физическое развитие, 
связанная со сменой постоянного места прожива-
ния [1] (табл. 1).

Сельское хозяйство основа сельско- рек ре аци-
онного потенциала экономического развития ту-
ризма. Для Абхазии наиболее перспективны вло-
жения в модернизацию сельского сектора, разви-
тие животноводство, птицеводство, пчеловодство, 
садоводство, виноградарство. Для развития сель-
ского туризма в Абхазии можно рассматривать 
различные модели, одними из самих популярных 
являются: британская, германская и французская. 
Эти модели можно связать с развитием сельского 
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туризма в Абхазии. Как и во французской модели, 
лицом сельского туризма в Абхазии может стать 
винный туризм. Возможны следующие занятия:
1) Дегустация вин и шампанских.
2) Изучение процесса виноделия.
3) Изучение профессиональной подачи вин к столу.
4) Коллекционирование марочных вин.
5) Посещение винодельческих хозяйств.

Таблица 1. Влияние сельского туризма на развитие экономики 
Республики

Прямое влияние Косвенное влияние

Создание рабочих мест Рост доходов предприятий смеж-
ных отраслей для местного насе-
ления Абхазии

Доходы от реализации 
сельскохозяйственной 
продукции произведенной 
в Республике

Развитие сферы связи и комму-
никаций районов Абхазии

Повышение уровня жизни Сохранение окружающей среды

Повышение инвестици-
онной привлекательности 
районов Абхазии

Строительство дорог и энергоси-
стемы

Развитие предприятий, 
работающих на обслужи-
вание населения районов 
Абхазии

Прирост населения проживающе-
го в абхазском селе

Источник: составлено автором.

Успехом развития сельского туризма может 
быть, сочетание его, с познавательным и экологи-
ческим видом туризма, что способствует привле-
чению туристов. В Абхазии также сельский туризм 
может проявляться в следующем: помощь по хо-
зяйству, уход за животными, проведение пикников, 
рыбалка, охота, данный опыт есть в Абхазии, где 
производится в с. Отап, также возможно проведе-
ние фольклорных мероприятий.

Одним из главных видов туризма, связанный 
с сельским туризмом, это познавательный туризм. 
Познавательный туризм –  одно из важнейших мо-
тивов ознакомления с местной природой, культу-
рой, музеями, этно-парками) Этно-парк «Апсны 
парк», расположившийся вблизи села Мгудзырхва 
Гудаутского района на территории в 10 гектаров, 
открыли в Абхазии. В парке собраны объекты этно-
графии и образцы национальной архитектуры, впи-
санные в ландшафтную среду. Здесь также пред-
ставлены народные промыслы, ремесла, открыты 
центры прикладного искусства, и все это в сочета-
нии с музейными, экспозиционными, развлекатель-
ными площадками).

Таким образом очевидно, что сельский туризм 
играет важную роль в оживлении сел Республики 
Абхазии, и росте экономики в целом.

Выводы:
1. Развитие сельского туризма в Республике Аб-

хазия может стать основным источником дохо-
дов для сельских районов.

2. Национальные особенности, традиции и уклад 
жизни местного населения, позволяет сделать 

сельский туризм весьма интересным и разноо-
бразным для туристов.

3. Сельский туризм оживит не только экономику 
районов, но и Республики в целом.

4. Развитие сельского хозяйства в Республике, 
началось с обработки чая, табака, и цитрусо-
вых, их наличие позволит внедрить множества 
экскурсий с направленностью на сельский ту-
ризм.
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THE INFLUENCE OF RURAL TOURISM ON THE SOCIO- 
ECONOMIC DEVELOPMENT OF ABKHAZIA

Kakalia I. M.
Peoples’ Friendship University of Russia named after Patrice Lumumba

Rural tourism is developing dynamically all over the world; practice 
has shown its role in the development of infrastructure in the regions 
of the world. The development of rural tourism in the Republic of 
Abkhazia will create new jobs in rural areas, restore destroyed in-
frastructure, and build a new one through private investment. The 
role of rural tourism in the socio- economic growth of the Republic’s 
economy will become an impetus for the development of the econo-
my as a whole. Rural tourism combines a range of historical, natural, 
environmental and other resources. The Republic of Abkhazia has 
enormous potential for the development of rural tourism, despite its 
underdeveloped infrastructure, but possessing a large recreational 
resource. Based on the existing resource potential of the Republic 
of Armenia, the development of rural tourism will become a driving 
force for the development of rural areas and will activate the local 
population in employment. Due to the decrease in people employed 
in agriculture throughout the world and in Abkhazia, rural tourism 
stops people from moving from villages to cities. In the Republic of 
Abkhazia, a system of state support and regulation of rural tourism 
has not yet been developed, and therefore this is happening chaot-
ically, due to private investment, the intervention of farmers and en-
trepreneurs. Rural tourism helps solve many problems: employment 
of the local population, as well as the balanced use of the natural, 
environmental and cultural potential of the rural areas of Abkhazia.

Keywords: tourism, rural tourism, economy, Republic of Abkhazia, 
services.
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Кадровое обеспечение туристического бизнеса приазовского региона: 
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Проблема исследования и обоснование ее актуальности. 
В научной статье рассматривается современные особенности 
развития туристической отрасли приазовского региона. Акцен-
тируется внимание на важности кадровой составляющей обе-
спечения ее эффективного функционирования. Целью иссле‑
дования является обоснование рекомендаций относительно 
повышения уровня кадрового обеспечения малых форм хозяй-
ственной деятельности регионального туризма. Методологи‑
ческой основой были труды отечественных и зарубежных уче-
ных, посвященных исследованию экономической деятельности 
в условиях постиндустриальной экономики, проблемам устой-
чивого социально- экономического развития, а также спец-
ифике функционирования семейных форм хозяйствования 
в сельской местности. Основным результатом работы следует 
считать обоснование системного подхода к решению вопроса 
кадрового обеспечения туристической отрасли приазовского 
региона. Особую роль в данном аспекте следует уделять нор-
мализации социального климата, популяризации позитивных 
культурно- ценностных ориентиров. В статье сформулированы 
стратегические направления кадрового обеспечения развития 
регионального туризма приазовского региона, а также формы 
и способы их практической реализации. Полученные результа-
ты могут быть использованы в процессе разработки и реали-
зации региональных программ стимулирования развития тури-
стической отрасли в системе сельских территорий.

Ключевые слова: кадровое обеспечение, региональная эко-
номика, малые формы хозяйствования, туристический бизнес, 
устойчивое развитие.
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Введение

В современных условиях наблюдается рост роли 
туристической отрасли как составляющей предпри-
нимательской среды, а также фактора благоприят-
ствования социально- экономическому развитию 
на уровне регионов Российской Федерации. Особую 
значимость данное отраслевое направление имеет 
для обеспечения эффективного функционирования 
сельских территорий. В данной местности этот вид 
деятельности представляет собой одну из привле-
кательных форм самозанятости для населения, яв-
ляясь средством обеспечения приемлемого уровня 
доходов и фактором сдерживания процесса депопу-
ляции. Следует отметить, что на государственном 
и региональном уровнях в последнее время активно 
принимаются соответствующие нормативные акты, 
целью которых провозглашается содействие разви-
тию туристического бизнеса во всех его аспектах.

В частности, в рамках «Стратегии развития ту-
ризма в Российской Федерации до 2035 года» от-
мечается не только наличие значительного потен-
циала данной отрасли, но и указывается на роль 
представителей малого и среднего бизнеса в обе-
спечении ее эффективного функционирования как 
единой индустрии. При этом акцентируется внима-
ние на пониженном уровне рекреационной актив-
ности населения [6].

В значительной степени данная ситуация обу-
славливается нерешенностью не только организа-
ционных, но и кадровых вопросов. Туристический 
бизнес имеет принципиальные отличия от других 
направлений предпринимательской деятельности, 
что предполагает обязательное наличие надлежа-
щих профессиональных компетенций у лиц, изъя-
вивших желание соответствующей самореализа-
ции. Данные происшествия обусловили актуаль-
ность избранной темы исследования.

Целью статьи является разработка и обоснова-
ние направлений обеспечения системы подготовки 
кадров в сфере регионального туризма как одного 
из направлений развития малых форм хозяйствен-
ной деятельности.

Обзор литературы

Следует отметить, что вопросы кадрового обеспе-
чения регионального туризма нашли свое отраже-
ние в трудах отечественных и зарубежных ученых. 
Так, в частности роль туристического бизнеса как 
социально- экономического фактора регионального 
развития рассматривалась в работах отечественных 
и зарубежных ученых.
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В работах В. Д. Иванова [3],[4],[12],[13] нашли 
свое отражение современные направления раз-
вития рекреационной деятельности. Проанализи-
ровано состояние рынка оздоровительного туриз-
ма в Российской Федерации, предложены пути его 
дальнейшего развития. Акцентировалось внима-
ние на важности осуществления государственной 
политики стимулирования отрасли, в т.ч., в сфере 
кадрового обеспечения.

А. Тлеубаева [17], [18], анализировала совре-
менное состояние туристической отрасли в Респу-
блике Казахстан. В процессе исследования пер-
спектив развития национального сельского туриз-
ма отмечалось наличие проблем, связанных с от-
сутствием надлежащего инфраструктурного обе-
спечения, а также указывалось на низкий уровень 
благосостояния сельского населения.

P. Szyja[16]рассматривала особенности госу-
дарственной политики обеспечения эффектив-
ного развития отраслей «зеленой экономики» 
в пределах национальной хозяйственной системы. 
R. Remeikienė и L. Gasparėnienė [15] исследовали 
перспективы развития зеленой экономики на ба-
зе семейных форм аграрного производства. Ими 
доказано наличие экономических и социальных 
препятствий, сдерживающих рост численности зе-
леных ферм в Литве. В результате исследований 
обоснована необходимость формирования систе-
мы нефинансовой поддержки данного сегмента 
аграрного производства. Указывается на особую 
роль информационного обеспечения как фактора 
содействия конкурентоспособному функциониро-
ванию зеленых ферм.

Вместе с этим, по нашему мнению, требуется 
дополнительное изучение вопроса кадрового обес-
печения национального туристического бизнеса 
в масштабе региона, учитывая как отраслевую спе-
цифику данного вида деятельности, так и общее 
состояние, и основные тенденции функционирова-
ния экономической системы.

Методология (материалы и методы)

Методологической основой исследования были 
положения теорий постиндустриальной экономи-
ки, семейно- трудового хозяйства, а также устой-
чивого развития. Вопросы кадрового обеспечения 
развития туристической отрасли рассматривались 
в рамках концепции постиндустриального обще-
ства, для которой наиболее значимым ресурсом 
является информация. Проблематика обеспече-
ния эффективного функционирования семейных 
форм туристической отрасли изучалась исходя 
из положений теории семейно- трудового крестьян-
ского хозяйства, для которого характерно интегра-
ция экономических, социальных и биологических 
аспектов генезиса [8],[9],[10]. Вопросы стимулиро-
вания рекреационного бизнеса в рамках обеспече-
ния социально- экономического развития региона 
рассматривались в рамках концепции устойчивого 
развития, предполагающей обеспечение социаль-
ной стабильности и бережливого природопользо-

вания как важных компонентов сохранения окру-
жающей среды [2].

Результаты и их описание

Роль кадровой составляющей в процессе обеспече-
ния эффективного функционирования сферы рек-
реационных услуг в условиях современных реалий 
вызвана следующими объективными причинами.

1. Базовый характер принципов постиндустри-
ального информационного общества для развитых 
экономик мира в современных условиях. Помимо 
прочего, данная модель предполагает приоритет 
использования информационных ресурсов как 
определяющего фактора повышения эффективно-
сти функционирования хозяйствующего субъекта.

Данные особенности в значительной степе-
ни трансформируют саму систему ведения пред-
принимательской деятельности, ускоряя процесс 
принятия и реализации хозяйственных решений. 
При этом следует отметить, что важнейшую роль 
играет система образования во всех ее составля-
ющих. От того, насколько креативная и адаптивная 
личность будет сформирована в системе средней, 
специальной и высшей школы зависит конкурен-
тоспособность соответствующих отраслей нацио-
нальной экономики. Однако это в свою очередь 
требует качественных трансформаций в организа-
ции процесса передачи знаний во время обучения.

Как отмечает Э. Тоффлер, в основе эффектив-
ного функционирования постиндустриального со-
общества находится понимание специфики при-
роды его социально- экономических отношений. 
При этом к числу принипиально важных вопросов, 
требующих выяснения, ученый относит не толь-
ко прогнозирование потребности рынка труда, 
но и оценку возможных трансформаций морально- 
нравственных устоев, семейных ценностей и про-
чих форм межличностных отношений. [7].

Достижение данной цели в соответствии со сфе-
рой туризма предполагает обязательный учет осо-
бенностей ведения предпринимательской дея-
тельности в данном сегменте национальной эко-
номики. Следует отметить, что характер органи-
зации хозяйственных процессов, уровень технико- 
технологического обеспечения соответствующим 
образом определяет принципы построения струк-
туры образовательных программ и последователь-
ность их практической реализации.

2. Отраслевые особенности функционирование 
туристической отрасли. Специфика организации 
оказания данного вида рекреационных услуг об-
условлена фактом необходимости комплексного 
взаимодействия различных направлений предпри-
нимательской деятельности (сфера развлечений, 
логистика, общепит и др.). Уровень координации 
между бизнес- партнерами, умение творчески и не-
стандартно мыслить, в значительной степени опре-
деляет конечное качество оказываемой услуги.

Указанные особенности в полной мере отвеча-
ют принципам организации бизнеса для постинду-
стриальной среды. В частности Дж. Гелбрейт[2], 



205

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

анализируя специфику принятия организационно- 
управленческих решений в данных условиях, ука-
зывает на роль творческих групп, формирующихся 
для достижения отдельных целей и включающих 
в себя исключительно информированных по дан-
ному вопросу специалистов. В дальнейшем ука-
занные группы могут само ликвидироваться или 
продолжать свое функционирование.

Многоотраслевой характер туристического биз-
неса по своей сути предполагает необходимость 
организации плодотворного сотрудничества пред-
ставителей различных видов деятельности при ре-
ализации того или иного проекта. Данные обстоя-
тельства обуславливают обязательность наличия 
соответствующих знаний и практических навыков 
у будущих специалистов, решивших посвятить се-
бя этому виду рекреационной деятельности.

Отдельно следует отметить обязательное нали-
чие элементов природной (культурной) среды как 
неотъемлемой составляющей предоставления ту-
ристических услуг. В первоначальном виде туризм 
вообще представлял собой определенное путеше-
ствие, путешествие, конечной целью которого бы-
ло получение новых ощущений, причем сам про-
цесс должен был происходить в развлекательной 
форме. Соответственно, приобретение новой по-
ложительной информации могло происходить ли-
бо преимущественно во время путешествия, либо 
по прибытии к месту рекреационного отдыха.

Однако в любом случае предоставление рекре-
ационных услуг должно обязательно происходить 
при привлечении (тем или иным способом) элемен-
тов культурного наследия, элементов природной 
среды и т.д. Это условие осталось справедливым 
и сейчас, однако следует указать на определенные 
существенные изменения, которые имеют место 
в сложившейся ситуации. В результате качествен-
ных организационно- технологических изменений 
современной индустрии развлечений за счет акти-
визации научно- технического прогресса получила 
распространение практика создания альтернатив-
ных рекреационных зон. Их природная и (особен-
но) культурно- информационная основа может ми-
нимально коррелировать с окружающей средой.

3. Специфика современного функционирования 
отечественной туристической отрасли. Существен-
ным образом вектор развития внутреннего туриз-
ма был определен социально- экономическими про-
цессами, имевшими место на микро-, мезо- и ма-
кроуровнях.

В региональном масштабе уровень эффек-
тивности отрасли рекреационных услуг зависит 
не только от природных условий, исторического 
и культурного наследия и др. Существенным об-
разом успешность туристической индустрии обу-
славливается готовностью представителей пред-
принимательского сообщества осуществлять ин-
вестиционную деятельность, получая в качестве 
результата не только прибыль, но и повышая свой 
институциональный статус.

Особую значимость имеют вопросы стимулиро-
вания сельского туризма в новых регионах Россий-

ской Федерации. Активизация данного направле-
ния не только способствует оживлению предпри-
нимательской активности в рамках населенного 
пункта, но и благотворно повлияет на процесс гу-
манитарной интеграции села и его жителей в но-
вые социально- экономические реалии.

4. Специфика организации кадрового обеспече-
ния семейных форм хозяйственной деятельности. 
Основой развития семейно- трудового крестьянско-
го хозяйства является использование собственного 
ресурсного потенциала. В данном аспекте приоб-
ретает особую значимость реализация возможно-
сти привлечения всех членов семьи к участию в ту-
ристической деятельности. При этом необходимо 
обеспечить преемственность бизнеса, что, в свою 
очередь, предполагает соответствующий уровень 
доходов для молодежи, являющегося следствием 
их профессионального роста и стимулом для повы-
шения личностного статуса.

В этой связи одним из перспективных направ-
лений является создание в сельской местности За-
порожской области тематических туристических 
локаций, посвященных отдаленным регионам Рос-
сийской Федерации и зарубежья, где посетители 
смогут в развлекательной форме ознакомиться 
с национальной культурой, попробовать их блюда 
и т.д. В свою очередь активизация развития тури-
стического бизнеса предполагает повышение уров-
ня требований к профильным специалистам отно-
сительно их креативных способностей, а также 
умения реализовывать соответствующие проекты 
на практике согласно социально- экономическим 
условиям конкретного региона.

Однако в то же время имеют место негативные 
аспекты в вопросах кадрового обеспечения разви-
тия внутреннего туризма. Процессы депопуляции 
в сельской местности стали причиной значительно-
го упадка инфраструктурного обеспечения терри-
торий, что, в свою очередь, обусловило сокраще-
ние количества потенциальных членов- участников 
туристических проектов. Как видим, вопрос кадро-
вого оснащения составляющих регионального ту-
ристического бизнеса является важным элемен-
том обеспечения социально- экономического раз-
вития сельских территорий. Решая его, можно су-
щественно снизить негативное влияние комплек-
са внешних и внутренних факторов, на характер 
функционирования персонала субъектов хозяй-
ствования, занятых в сфере регионального тури-
стического бизнеса.

Учитывая указанные обстоятельства, нами бы-
ли сформулированы следующие стратегические 
направления развития системы кадрового обе-
спечения туризма приазовского региона (рис. 1). 
В качестве конечного результата рассматривается 
устойчивое функционирование сферы региональ-
ного туризма как многоотраслевой системы взаи-
мосвязанных элементов.

Следует отметить, что в процессе реализации 
заявленных стратегических направлений осущест-
вляется системное решение поставленных задач. 
Научный, методический и практический аспекты 
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кадрового обеспечения туристической отрасли яв-
ляются взаимосвязанными между собой. В целях 
решения поставленных задач нами запланированы 
следующие мероприятия.

1. Периодический мониторинг образовательно-
го процесса с привлечением всех групп стейкхол-
деров и составлением релевантных отчетов.

2. Стимулирование дуального образования 
в пределах ОП с учетом специфики отраслевого 
направления.

3. Продолжение практики активного вовлечения 
работодателей в учебный процесс в форме прове-
дения занятий и экспертизы учебно- методического 
обеспечения.

4. Увеличение публикационной активности пре-
подавателей и студентов в соответствии с образо-
вательным профилем.

5. Продолжение практики повышения профес-
сиональной компетенции преподавателей при ста-
жировке в системе хозяйств рекреационной сферы.

 
Рис. 1. Стратегические направления подготовки кадров туристической отрасли в Приазовском регионе и формы 

их реализации

В процессе исследования были сформулирова-
ны основные аспекты практической реализации 
сформулированных направлений оптимизации ка-
дровой политики в сфере регионального туризма.

1. Обеспечение межотраслевого сотрудниче-
ства в процессе организации оказания туристиче-
ских услуг для различных категорий клиентов. Мо-
ниторинг кадровых потребностей представителей 
туристической индустрии региона с учетом поже-
ланий бизнес- сообщества.

2.Стимулирование развития внутреннего туриз-
ма в рамках обеспечения устойчивого региональ-
ного развития в современных условиях. Активиза-
ция туристического бизнеса в системе сельских 
территорий.

3.Гуманитарный аспект развития отрасли. Воз-
рождение многонационального, многоконфессио-
нального и многокультурного пространства приа-
зовского региона.

4.Важность привлечения семейных форм хо-
зяйственной деятельности к участию в проектах. 
При этом необходимо стимулировать юридическую 
легализацию крестьянских хозяйств, фиксацию их 
официального статуса участника экономических 
отношений.

Заключение

В статье исследованы теоретические и практиче-
ские аспекты проблематики кадрового обеспече-
ния регионального туристического бизнеса. Обо-
снована важность развития регионального туриз-
ма как фактора содействия процессу социально- 
экономического развития. Доказана роль надле-
жащего кадрового обеспечения как неотъемлемой 
составляющей эффективного функционирования 
туристического бизнеса в современных условиях. 
В статье сформулированы стратегические основы 
развития системы кадрового обеспечения сферы 
регионального туризма. Определены цели, задачи 
и основные мероприятия по практической реализа-
ции данной стратегии. Обоснована необходимость 
налаживания сотрудничества между бизнес- средой 
и научно- учебными центрами как направления обе-
спечения подготовки специалистов для туристиче-
ского бизнеса.
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PERSONNEL SUPPORT FOR TOURISM BUSINESS 
IN THE AZOV REGION: ASPECTS OF INTERACTION 
BETWEEN UNIVERSITIES AND SMALL BUSINESSES

Kalchenko S.V.
Melitopol State University

The problem of research and the justification of its relevance. The 
scientific article examines the modern features of the development 
of the tourism industry of the Azov region. Attention is focused on 
the importance of the personnel component to ensure its effective 
functioning. The purpose of the study is to substantiate recommen-
dations on increasing the level of staffing for small forms of eco-
nomic activity of regional tourism. The methodological basis was 
the works of domestic and foreign scientists devoted to the study 
of economic activity in the post-industrial economy, the problems 
of sustainable socio- economic development, as well as the specif-
ics of the functioning of family forms of management in rural areas. 
The main result of the work should be considered the justification of 
a systematic approach to solving the issue of staffing the tourism 
industry of the Azov region. A special role in this aspect should be 
given to the normalization of the social climate, the popularization 
of positive cultural and value orientations. The article formulates the 
strategic directions of staffing the development of regional tourism 
in the Azov region, as well as the forms and methods of their practi-
cal implementation. The results obtained can be used in the process 
of developing and implementing regional programs to stimulate the 
development of the tourism industry in rural areas.

Keywords: staffing, regional economy, small business, tourism 
business, sustainable development.
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Формирование концепции финансово- экономической модели принятия 
решений оптимального проведения аварийно- восстановительных работ 
на предприятии: на примере газовой отрасли
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В экономике финансовый инструмент имитирует с помощью 
математических и статических методов некоторые действия 
человека относительно определенной ситуации, такой инстру-
мент принято называть финансово- экономической моделью. 
В данной статье авторы попробовали сделать акцент на идеи 
создания инструмента в виде финансово- экономической мо-
дели, который сможет помочь при принятии решения об эф-
фективности проведения аварийно- восстановительных работ 
на предприятиях газовой отрасли. Данный инструмент может 
быть использован при финансовом планировании. Проанали-
зировали роль и место финансового планирования в процессе 
деятельности компании, а также сформулировали его ключе-
вые компоненты. Провели анализ и сделали предположения 
какие элементы должны быть учтены в данной модели. Также 
авторы затронули тему актуальности формирования подобно-
го инструмента в настоящее время.

Ключевые слова: Планирование, финансовый план, финан-
совое моделирование, аварийно- восстановительные работы, 
нефтегазовая отрасль, аутсорсинг, сервисные компании, ин-
струменты оптимизации бизнес- процессов.

Планирование –  один из ключевых методов 
управления экономикой. Советские экономисты 
активно занимались разработкой различных ме-
тодов управления экономикой, включая планиро-
вание, и преуспели в этой области. В постсовет-
ский период, сопровождавшийся реформирова-
нием экономики, отношение к планированию бы-
ло изначально негативным, однако со временем 
стало более лояльным. В настоящее время дис-
куссии о необходимости планирования считают-
ся неуместными, так как его роль и значимость 
можно обосновать с разных точек зрения. Более 
того, в условиях динамичного развития экономи-
ки и растущей конкуренции функция планирова-
ния не теряет своей актуальности [1]. Р. Акофф 
считал, что самостоятельное планирование луч-
ше, в отличие от стороннего, даже в случае его 
большей эффективности [2]. В связи с развитием 
рыночных отношений в России появились новые 
подходы к планированию.

В каждой компании существуют три взаимосвя-
занные системы планирования, в каждой из кото-
рых проводится собственный анализ, но результа-
ты передаются из одной в другую:
• стратегическая;
• тактическая;
• оперативная.

В каждой системе планирования основными яв-
ляются: стратегический, производственный и фи-
нансовый.

Стратегический план включает в себя иденти-
фикацию ключевых целей и перспектив развития 
компании.

Производственный план основывается на так-
тическом и оперативном планировании. В рамках 
него разрабатываются локальные бизнес- планы 
по разработке и развитию производственных ли-
ний и производств в целом.

Финансовый план основывается на стратегиче-
ском и производственном планах и включает в се-
бя данные о предполагаемых инвестициях, объе-
мах реализации, расходах, затратах, рентабельно-
сти и т.д.

Финансовое планирование –  это стратегический 
процесс, который включает в себя постановку фи-
нансовых целей, определение стратегий их дости-
жения и обеспечение эффективного распределе-
ния ресурсов для поддержки этих целей.

Можно выделить следующие ключевые ком-
поненты финансового планирования в компаниях 
( табл. 1).
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Таблица 1. Ключевые компоненты финансового планирования и их содержание

Ключевые компонен-
ты финансового пла-

нирования

Содержание компонентов финансового планирования

Постановка целей Краткосрочные и долгосрочные цели. Фирмы устанавливают как краткосрочные цели (например, кварталь-
ные цели по выручке), так и долгосрочные цели (например, расширение рынка, приобретения).

Бюджетирование • Планирование доходов и расходов. Создание подробного бюджета помогает компаниям оценивать буду-
щие доходы, планировать операционные расходы и эффективно распределять ресурсы.
• Планирование капитальных затрат: определение и составление бюджета капитальных вложений, таких как 
закупка оборудования или расширение объектов.

Финансовое прогно-
зирование

• Прогнозы продаж. Точное прогнозирование продаж помогает планировать производство, запасы и общее 
использование ресурсов.
• Прогнозы движения денежных средств. Прогнозирование притоков и оттоков денежных средств обеспечи-
вает достаточную ликвидность для удовлетворения операционных потребностей.

Управление рисками • Выявление и оценка рисков: Оценка финансовых рисков, включая волатильность рынка, валютный риск 
и нормативные изменения.
• Планирование на случай непредвиденных обстоятельств: разработка стратегий по снижению рисков и со-
здание планов действий на случай непредвиденных событий.

Планирование струк-
туры капитала

• Оптимальное соотношение заемного и собственного капитала: определение правильного соотношения за-
емного и собственного капитала для оптимизации структуры капитала фирмы.
• Стоимость капитала: оценка стоимости различных источников капитала и обеспечение ее соответствия 
финансовым целям фирмы.

Инвестиционная стра-
тегия

• Распределение капитала: решение о том, как распределить средства для инвестиций, будь то исследова-
ния и разработки, приобретения или другие возможности роста.
• Оценка проекта: Оценка финансовой жизнеспособности потенциальных проектов или инвестиций.

Дивидендная поли-
тика

• Определение дивидендных выплат: принятие решения о том, какую часть прибыли следует распределить 
в качестве дивидендов, а какую оставить для реинвестирования.
• Балансировка доходов акционеров: согласование дивидендной политики с целями роста компании и акци-
онерной стоимости.

Финансовая отчет-
ность и анализ

• Регулярная финансовая отчетность: подготовка и анализ финансовой отчетности (отчет о прибылях 
и убытках, баланс, отчет о движении денежных средств) для отслеживания эффективности.
• Ключевые показатели эффективности (KPI): Мониторинг и анализ KPI для оценки финансового состояния 
и производительности фирмы по сравнению с контрольными показателями.

Планирование налогов Оптимизация налоговой эффективности: реализация стратегий по минимизации налоговых обязательств 
и использованию имеющихся налоговых льгот.

Планирование преем-
ственности

Смена руководства: планирование смены руководства, обеспечение плавного перехода и сохранение финан-
совой стабильности во время смены руководства.

Планирование льгот 
сотрудникам

Компенсации и льготы: Разработка конкурентоспособных пакетов компенсаций и льгот для привлечения 
и удержания талантливых специалистов.

Соответствие норма-
тивам и управление

• Соблюдение нормативных требований: обеспечение соблюдения финансовых правил и требований к от-
четности.
• Корпоративное управление: внедрение эффективных структур управления для повышения прозрачности 
и подотчетности.

Источник: составлено авторами на основе [4], [5] и [6].

Финансовое планирование в фирмах –  это не-
прерывный процесс, который адаптируется к ме-
няющимся экономическим условиям, динамике 
рынка и внутренним событиям. Хорошо состав-
ленный финансовый план представляет собой до-
рожную карту для достижения финансовых целей 
и поддержания долгосрочного успеха предприятия.

Финансовое планирование устанавливает кон-
трольные показатели и ключевые показатели эф-
фективности, что позволяет компаниям оценивать 
свое финансовое состояние и вносить обоснован-
ные корректировки. Это, в свою очередь, способ-
ствует повышению доверия заинтересованных сто-
рон: инвесторы, кредиторы и сотрудники чувствуют 
себя более уверенно, когда руководство фирмы де-

монстрирует прозрачность и подотчетность в фи-
нансовых вопросах.

По сути, финансовое планирование –  это не про-
сто рутинное занятие, а активный и неотъемлемый 
компонент стратегического управления. Он служит 
компасом, гарантируя, что компании ориентиру-
ются в своей финансовой ситуации с точностью, 
устойчивостью и дальновидным подходом, что 
в итоге способствует их устойчивому успеху и кон-
курентоспособности.

Финансовое планирование является процессом 
определения финансовых целей и разработки пла-
на действий для их достижения. Неотъемлемым ин-
струментом финансового планирование является 
финансовое моделирование.
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Финансовое моделирование –  это, в самом про-
стом представлении, процесс создания электронной 
таблицы (в основном в программной среде MS Ex-
cel), которая позволяет сводить воедино информа-
цию о расходах и доходах компании. Данная табли-
ца может использоваться для расчета влияния буду-
щих событий или решений на компанию. Финансо-
вые аналитики используют моделирование для объ-
яснения или прогнозирования влияния различных 
факторов на денежные потоки компании, включая 
изменение стратегии или бизнес- модели, а также 
внешние факторы, такие как изменение экономи-
ческой политики или регулирования. Руководители 
компаний могут использовать финансовое модели-
рование для принятия инвестиционных решений, 
основываясь на оценке затрат и прогнозировании 
прибыли предлагаемого нового проекта [7].

Финансовые модели используются для оценки 
стоимости бизнеса и сравнения компаний с ана-
логичными предприятиями в отрасли. Они также 
играют важную роль в стратегическом планирова-
нии, позволяя тестировать различные сценарии, 
рассчитывать стоимость новых проектов и прини-
мать решения о бюджетах и распределении корпо-
ративных ресурсов [8].

В инвестиционном анализе используются раз-
личные методы построения финансовой модели 
инвестиционного проекта на действующем пред-
приятии:

1. Метод условного выделения, который пред-
полагает выделение проекта в отдельное юриди-
ческое лицо и создание его обособленной финан-
совой модели.

2. Метод сравнения, который включает построе-
ние финансового плана в проекте и без него, а за-
тем сравнение результатов.

3. Приростной метод, при котором рассматри-
ваются и анализируются только изменения, вноси-
мые проектом в деятельность компании [9].

Существует несколько типов финансовых мо-
делей:

1. Модель трех отчетов. Базовая модель, кото-
рая включает отчет о прибылях и убытках, баланс 
и отчет о движении денежных средств.

2. Модель дисконтированных денежных потоков 
(DCF), использующая для оценки компании на ос-
нове чистой приведенной стоимости будущего де-
нежного потока.

3. Модель слияний и поглощений (M&A), исполь-
зуемая для оценки прогнозируемого увеличения/
разводнения при слиянии или поглощении.

4. Модель первичного публичного размещения 
акций (IPO). Она используется для оценки бизнеса 
перед выходом на биржу.

5. Модель выкупа с использованием заемных 
средств (LBO), которая используется для модели-
рования сложных графиков долга при сделках вы-
купа.

6. Модель суммирования стоимости. В подоб-
ной модели происходит сложение нескольких от-
дельных моделей DCF и добавляются дополни-
тельные компоненты бизнеса.

7. Консолидированная модель –  модель, соби-
рающая в единый инструмент отдельные модели 
других более мелких бизнес- единиц.

8. Модель бюджетирования, которая использу-
ется для моделирования финансов и составления 
бюджета на предстоящий год.

9. Модель прогнозирования. Её используют для 
построения прогноза и сравнения его с бюджетной 
моделью.

10. Модель ценообразования опционов, которая 
основана на математических формулах и исполь-
зуется для определения цены опциона [10, 11, 12].

Некоторые из причин, по которым организация 
может создать финансово- экономическую модель, 
включают необходимость привлечения капитала, 
органического развития бизнеса, продажи или про-
дажи бизнес- подразделений, распределения капи-
тала, составления бюджета, прогнозирования или 
оценки бизнеса. В некоторых случаях финансово- 
экономические модели можно расширить и исполь-
зовать в качестве инструмента по мониторингу 
определённых направлений деятельности с целью 
оптимизации бизнес- процесса.

Часто для обоснования оптимизации подобных 
процессов используются многокритериальные мо-
дели, основанные на количественно- качественной 
оценке конкретных показателей.

Например, в своей работе С. В. Пахомов пред-
лагает использовать подобный подход при выборе 
наиболее оптимальной стратегии проведения ре-
монта технологического оборудования в газовой 
отрасли. Он рассматривает такие критерии, как 
своевременность выполнения технического обслу-
живания и ремонта (ТОиР), объем предоставлен-
ных услуг, уровень затрат на ТОиР, наличие сис-
темы ранжирования для определения объекта ре-
монта, обоснованность трудозатрат на проведение 
ТОиР и другие.

В работе С. В. Пахомова рассматривается про-
цесс выбора объекта, требующего ремонта и оцен-
ка эффективности проведения данного ремонта, 
однако не рассматривается процесс выбора спо-
соба его проведения и не учитывается специфи-
ка деятельности компаний, в которых проводятся 
данные работы.

В исторической ретроспективе процессы прове-
дения ремонтных работ находились то в собствен-
ном ведении, то в ведении подрядных организа-
ций. Так, например, с конца 1990-х годов до сере-
дины 2000-х в России просто не существовало рын-
ка нефтесервисных услуг –  все работы от начала 
и до конца выполнялись силами самих организа-
ций. Первопроходцами в выведении непрофиль-
ных подразделений из состава холдингов в 2000-е 
годы были «ТНК», «Газпром», «Лукойл» и другие, 
а продолжателями в 2006–2010 гг. –  «Роснефть», 
«Татнефть», «Газпромнефть» и др. Процесс отде-
ления нефтесервисных компаний активно продол-
жался до середины 2010-х годов, после чего ком-
пании начади постепенно развивать собственные 
нефтесервисные подразделения. можно сделать 
вывод, что переход, а затем последующий уход 
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от модели аутсорсинга были вызваны желанием 
нефтегазовых компаний сократить свои трансакци-
онные издержки, которые особенно пагубно влия-
ли на эффективность деятельности во время кри-
зисов 1998, 2008 и 2014 годов [14].

С учётом активно меняющегося рынка нефте-
сервисных услуг и территориальных особенностей 
России необходимо детально анализировать дан-
ные и учитывать различные внешние факторы, ко-
торые могут оказать влияние на выбор способа 
проведения аварийно- восстановительных работ 
(далее –  АВР). Представляется необходимым раз-
работка инструмента, который позволит опреде-
лять не только наиболее уязвимые объекты, тре-
бующие АВР, но и в целом на верхнем уровне из-
менить бизнес- процесс первоначального выбора 
способа проведения АВР.

С целью выбора оптимального способа прове-
дения работ необходимо рассматривать ряд пер-
вичных факторов:
• Направление деятельности компании;
• Вид требуемого ремонта;
• Территориальное расположение места возник-

новения затрат (МВЗ);

• Наличие альтернативных способов проведения 
работ (наличие достаточного количества под-
рядных организаций)

• Определение основных типов работ.
Помимо определения первичных факторов так-

же необходимо установить какие направления ре-
монтного производства планируется оптимизиро-
вать, так как расчёты должны обосновывать эконо-
мическую эффективность как в целом проекта, так 
и отдельных направлений, например: трубопрово-
ды технологические, металлоконструкции, фонтан-
ная арматура, газоперекачивающие агрегаты и пр.

Также, в целях составления расчётной осно-
вы инструмента необходимо определить, какие 
данные должны вноситься в модули финансово- 
экономической модели. Данные по затратам вклю-
чают:
• капитальные вложения;
• эксплуатационные расходы
• другие виды доходов/расходов, связанных с ре-

ализацией проекта по оптимизации.
Структура данных по эксплуатационным затра-

там, вносимых в инструмент оценки эффективно-
сти проекта по оптимизации бизнес- процесса ре-
монта представлена в Таблице 2.

Таблица 2. Требования к данным вносимым в инструмент

Статьи затрат Требования к информации

Материалы

вспомогательные прочие материалы По потребностям

- нефтепродукты и ГМТ По потребностям

-спецодежда, спецобувь и СИЗ По нормам в соответствии с действующими в компании внутренними документами

-прочие материалы По потребностям

Материально- технические ресурсы 
(МТР) для капремонта

В объеме, сопоставимом с объемами МТР в случае выполнения работ силами подрядных 
организаций

Расходы на оплату труда, социальные 
льготы и выплаты

В соответствии с установленными в компании тарифными ставками, должностными окла-
дами работников согласно штатному расписанию

Взносы в государственные внебюджет-
ные фонды

В соответствии с действующим законодательством

Амортизация По необходимым капитальным вложениям со сроками полезного использования

Налоги и иные обязательные платежи В соответствии с действующим законодательством

Затраты по договорам страхования Обязательно медицинское страхование работников –  в соответствии с действующим зако-
нодательством;
добровольное медицинское страхование работников –  в соответствии с коллективными 
договорами и внутренними документами компании

Прочие расходы

– услуги стороннего транспорта По потребностям в соответствии с планируемыми или заключенными договорами

-услуги медицинских учреждений (про-
фосмотр и др.)

По потребностям в соответствии с планируемыми или заключенными договорами

- затраты на ТОиТР По потребностям в соответствии с планируемыми или заключенными договорами

-обучение персонала и опережающая 
подготовка

В соответствии с планируемыми или заключенными договорами

- затраты связанные с эксплуатацией 
техники

Затраты на ОСАГО, ГСМ, запчасти и т.д.

Источник: составлено авторами
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Последующие после внесения всех данных ма-
нипуляции с инструментом и оценка эффективно-
сти должны проводиться в соответствии с общеэ-
кономическими правилами работы с финансово- 
экономическими моделями.

При формировании оценки эффективности про-
ектов по оптимизации бизнес- процессов проведе-

ния АВР необходимо, в первую очередь, оценить 
изменение эффективности (положительное или 
отрицательное) производственной деятельности 
компании, связанной с реализацией проекта. При-
чины, определяющие эти изменения (изменение 
эффективности) принято называть эффектообра-
зующими факторами (табл. 3).

Таблица 3. Классификация эффектообразующих факторов, эффектов и показателей эффективности оптимизации бизнес- процесса 
по проведению аварийно- восстановительных работ

Экономические Организационные

Эффекто-
образующие 
факторы

Оптимизация затрат Повышение 
оперативности / 
своевременности 
работ

Управление 
квалифика-
цией персо-
нала

Аккумулиро-
ва-ние опыта 
проведен-
ных работ

Рост производственно-го 
потенциала УАВР (персо-
нал, техн. оснащенность)

Упорядочивание 
функций и опти-
мизация струк-
тур АВР

Эффекты Коммерческий Сокращение 
времени начала 
внеплановых / 
аварийных работ

Повышение 
качества 
ремонтных 
работ

Проявление 
эффекта 
«Кривая 
опыта»

Повышение конкуренто-
способнос-ти АВР

Рост эффектив-
ности управле-
ния

Показатели ЧДД проекта 
(положительный)

Снижение ус-
ловных потерь 
в объемах добы-
чи из-за простоя

Снижение 
вероятно-
сти отказов 
оборудова-
ния

Условное 
увеличение 
объема вы-
полняемых 
работ

Возможность выполне-
ния работ малообъемных 
и (или) на удаленных 
объектах

Снижение ус-
ловных трудоза-
трат в субъекте 
управленияИзменения в бюдже-

те доходов- затрат

Изменение себестои-
мости добычи

Источник: составлено авторам

Данные факторы ведут к изменениям (проявле-
нию эффектов), которые следует измерять и оце-
нивать с помощью показателей эффективности:
• Оптимизация затрат;
• Чистый дисконтированный доход (ЧДД);
• Изменение себестоимости газа;
• Изменения в бюджете доходов и расходов 

(БДР).
Основным эффектообразующим фактором яв-

ляется оптимизация затрат АВР за счет выбора оп-
тимального способа проведения подобных работ.

Другие эффектообразующие факторы приня-
то называть факторами управленческой (органи-
зационной) эффективности. Соответствующие им 
эффекты отражают реализацию роста потенциала 
и организационные эффекты реализованного про-
екта по оптимизации бизнес- процесса.

Основным показателем экономической эффек-
тивности является величина ЧДД, определяемая 
при расчете денежных потоков. Для признания ре-
организационных изменений эффективными необ-
ходимо, чтобы ЧДД был положительным.

Для расчета денежных потоков при оценке эко-
номической эффективности оптимизации бизнес- 
процесса используется метод сравнения, в кото-
ром рассматривается вариант деятельности «без 
проекта» (выполнение работ как они и выполняют-
ся на момент проведения анализа) и «с проектом» 
(выполнение работ после выбора оптимального 
способа их проведения), сопоставимых по физи-

ческим объемам и видам ремонтного производства 
и ремонтного обслуживания.

Экономическая эффективность проекта оце-
нивается приростным методом –  по разнице меж-
ду денежными потоками «без проекта» и «с про-
ектом». Приростные эффекты опираются на рас-
четы, выполненные с применением нормативно- 
методических документов и достаточно объектив-
ны и точны.

Приростный метод может использоваться как 
в целом для компании, так и для отдельных направ-
лений ремонтных работ, которые определяются 
на начальном этапе формирования инструмента.

Изменения в бюджете доходов и расходов 
(БДР) –  годовой экономический эффект, опреде-
ленный в рамках среднесрочного или годового 
планирования по изменяющимся статьям бюдже-
та доходов- затрат компании.

Влияние на экономические показатели компа-
нии рекомендуется оценивать через изменение се-
бестоимости добычи газа: рассчитывается себе-
стоимость добычи газа «до» оптимизации бизнес- 
процесса и «после».

При наличии объективной информации прово-
дятся расчеты показателей управленческой эф-
фективности. Их значения используются, как до-
полнительные при оценке и анализе проектов 
по оптимизации бизнес- процесса. Стоит отметить, 
что расчёты показателей управленческой эффек-
тивности являются менее точными в связи с нео-
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пределенностью и условным характером инфор-
мации, на которой они основываются.

Среди таких показателей можно выделить:
1. Снижение условных потерь газа (объемов до-

бычи) от простоя объектов за счет сокращения 
времени от момента внеплановой/аварийной 
остановки до момента начала внеплановых/
аварийных ремонтных работ.

2. Снижение вероятности отказов оборудования 
за счет более качественного проведения ре-
монтов –  показатель, влияющий на увеличение 
межремонтных периодов эксплуатации обору-
дования.

3. Условное увеличение объема выполняемых ра-
бот. Аккумулирование опыта инициирует эф-
фекты, в значительной степени вызванные ор-
ганизационными (управленческими) фактора-
ми. В основном они связаны с:

• ростом квалификации персонала, по мере при-
обретения навыков, опыта;

• работой персонала собственных подразде-
лений на одних и тех же объектах в отличие 
от подрядчиков (в случае выбора способа про-
ведения работ собственными силами);

• внедрением организационно- управленческих 
инноваций, не требующих каких-либо ресур-
сов.
Такие эффекты организационно- управлен чес-

ких инноваций, мероприятий без привлечения до-
полнительных ресурсов, в теории производствен-
ных функций носят название автономного (неве-
щественного, нематериализованного) техническо-
го прогресса [16].

Без привлечения аппарата производственных 
функций это понятие близко к понятию «кривая 
опыта». Объективность такого рода эффектов мно-
гократно доказана экономическими исследовани-
ями [17].
4. Возможность выполнения малообъемных ра-

бот и/или работ на удаленных объектах –  каче-
ственный показатель. Сметная стоимость ра-
бот подрядчика не всегда учитывает все фак-
тические затраты, необходимые для производ-
ства данных работ:

• подготовительные работы;
• получение допуска на объект ремонта;
• технологические простои, связанные как с про-

цессом выполнения работ, так и с подготови-
тельными работами эксплуатирующей органи-
зации.
Кроме того, подрядчику часто экономически 

не целесообразно задействовать свой персонал 
на работах, продолжительность которых в несколь-
ко раз меньше времени доставки персонала/обо-
рудования на объект. Это приводит к затруднениям 
в поиске исполнителя работ.

Снижение условных трудозатрат в субъек-
те управления, связанных с ростом эффективно-
сти бизнес- процесса, должен рассчитываться как 
мультипликатор изменения затрат на проведение 
ремонтных и аварийно- восстановительных работ 
со средней часовой заработной платой персонала.

Финансовое моделирование является неотъем-
лемой частью финансового планирования деятель-
ности фирмы. Модели используются для принятия 
решений и финансового анализа людьми внутри 
и за пределами компаний. Некоторые из причин, 
по которым фирма создаёт финансовые модели, 
включают необходимость привлечения капитала, 
эффективного развития бизнеса, продажи или про-
дажи бизнес- подразделений, распределения капи-
тала, составления бюджета, прогнозирования или 
оценки бизнеса и пр.

В условиях динамически развивающихся рын-
ков и технологий необходимо постоянно проводить 
мониторинг эффективности деятельности всех 
направлений деятельности компаний. Особенно 
остро данный вопрос стоит в нефтегазовом ком-
плексе, являющимся стратегическим для Россий-
ской Федерации.

Оптимизация бизнес- процессов в условиях 
ухудшающейся геополитической и технологиче-
ской обстановки в связи с различными объектив-
ными ограничениями и, несомненно, санкционным 
давлением является одной из приоритетных задач. 
Это утверждение в полной мере относится к прове-
дению ремонтных и аварийно- восстановительных 
работ в нефтегазовом секторе. В связи с чем необ-
ходимо развитие инструментария для мониторинга 
и реинжиниринга данного процесса.
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FORMATION OF THE CONCEPT OF A FINANCIAL 
AND ECONOMIC DECISION- MAKING MODEL FOR 
THE OPTIMAL IMPLEMENTATION OF EMERGENCY 
RESTORATION WORK AT AN ENTERPRISE: USING 
THE EXAMPLE OF THE GAS INDUSTRY

Zelenin V. A., Kirichenko O. S.
Financial University under the Government of the Russian Federation

In economics, a financial instrument simulates, using mathematical 
and static methods, some human actions relative to a certain situa-
tion, such a tool is commonly called a financial and economic model. 
In this article, the authors tried to focus on the idea of creating a tool 
in the form of a financial and economic model that can help in mak-

ing decisions about the effectiveness of emergency recovery oper-
ations at gas industry enterprises. This tool can be used in financial 
planning. We analyzed the role and place of financial planning in 
the company’s business process, as well as formulated its key com-
ponents. We conducted an analysis and made assumptions about 
which elements should be taken into account in this model. The au-
thors also touched upon the topic of the relevance of the formation 
of such a tool at the present time.

Keywords: Planning, financial plan, financial modeling, disaster re-
covery, oil and gas industry, outsourcing, service companies, busi-
ness process optimization tools.
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Терминологическая идентификация концептуальных определений теории 
институционализма

Кирова Ирина Владимировна,
Федеральный научный центр аграрной экономики 
и социального развития сельских территорий –  Всероссийский 
Научно- исследовательский институт Экономики сельского 
хозяйства
E-mail: irinakirova@mail.ru

В сложившихся геоэкономических условиях первоочередной 
задачей, стоящей перед страной, является формирование 
суверенной экономической модели способной обеспечить 
как промышленную, так и продовольственную независимость 
России. Основы данной модели были заложены еще в Указах 
Президента Российской Федерации в 2012 году («майские 
указы»). «Майские указы» можно считать фундаментальной 
основой новой экономической модели, так как они затрагива-
ют все сферы жизни общества: здравоохранение, науку и об-
разование, социальную и экономическую политику развитие 
и модернизацию Вооруженных сил, повышение качества ока-
зываемых услуг в области жилищно- коммунального хозяйства, 
совершенствование межнациональных взаимоотношений, де-
мографическую политику и т.д.
Детальное изучение Указов позволяет выявить базис изме-
нений –  всесторонние институциональные преобразования. 
Однако, сложность внедрения данной модели, помимо суще-
ственных стратегических ограничений, связана и с отсутстви-
ем фундаментальной теоретической базы данных преобразо-
ваний. В статье представлен обновленный подход к пониманию 
самой сути институциональных преобразований, что позволит 
повысить эффективность механизмов управления экономикой 
страны.

Ключевые слова: институциональные преобразования, эф-
фективные инновации, институты, институции, инновации.

Тема институционализма и институциональных 
преобразований долгое время находится в центре 
внимания экономистов. Однако, несмотря на ши-
рокий интерес к теме, а возможно и благодаря 
ему, на данный момент отсутствует единый под-
ход к базовым понятиям теории институционализ-
ма: институт и институции. Более того как зару-
бежные, так и отечественные исследователи за-
частую игнорируют фундаментальные различия 
между базовыми понятиями теории, что привело 
к феномену пролиферации –  утере понятием свое-
го содержания. В частности, термин «институция» 
подменяется термином «организация», определе-
ние термина «организация» дается через термин 
«институт», а термин «институт» рассматривается 
как механизм достижения цели. Возникшая про-
лиферация значительно снижает эффективность 
применяемых методов управления в рамках инсти-
туциональных преобразований, так как не позволя-
ет предложить единый подход к трактовке осново-
полагающих терминов теории институционализма.

В этой связи на первый план выходит необходи-
мость решения вопросов терминологической иден-
тификации концептуальных понятий институциона-
лизма в целом и институциональных преобразова-
ний в частности.

Исследование любого термина целесообразно 
начинать с его этимологии.

Термин «институция» происходит от латинско-
го «in-stitutio», что одновременно можно перевести 
как «у-чреждение» (реально существующий объ-
ект), так и «у-становление» (регламентация дея-
тельности субъекта).

Термин «институт» происходит от латинского 
in-stitutum и дословно может быть переведен как 
«выстраивание в пределах» или «внутреннее уста-
новление».

В русском языке термин «институция» стал 
широко применяться во времена Петра I в значе-
нии понятия «информация», а термин «институт» 
во второй половине XIX века в значениях «учеб-
ное заведение» и «научно- исследовательское уч-
реждение».

С течением времени термин «институции» стал 
использоваться в различных науках и к ХХ веку 
произошла четкая его дифференциация в зависи-
мости от области знаний: в юридических науках –  
как уложение или установление, в социологии –  как 
некое учреждение, в экономических науках –  как 
определенные правила игры и социальный инсти-
тут.

Аналогичный плюрализм в зависимости от об-
ласти знаний наблюдается и с термином «инсти-
тут»: в юридических науках под термином «ин-



217

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

ститут» понимают совокупность норм права, ох-
ватывающих определённый круг общественных 
установлений; в педагогических науках –  наибо-
лее распространённое название высших учебных 
и учебно- методические заведений; в исторических 
науках –  привилегированное женское среднее учеб-
ное заведение закрытого типа в дореволюционной 
России, в социологических науках –  исторически 
сложившиеся формы организации и регулирова-

ния общественной жизни, а также совокупность 
ролей и статусов, предназначенных для удовлет-
ворения определенной потребности; в экономиче-
ских науках –  государственная или частная органи-
зация или система сформулированных обществом 
неформальных и формальных правил поведения.

В таблице представлены основные определе-
ния концептуальных терминов теории институци-
онализма.

Таблица. Некоторые концептуальные определения терминов теории институционализма

Автор определения Определение термина «институции» Определение термина «институт»

Бергер П., Лукман Т. 
[1]

Знание об осуществлении какой-либо деятельной 
функции; описание ее содержания, места, роли 
для определения и передачи информации о ней 
членам общества

Маркс К. [2] Различные общественные функции и сменяющие 
друг друга способы жизнедеятельности

Веблен Т. [3] Установление, обычай, порядок, принятый в об-
ществе

Общественное установление или обычай, а также си-
стема жизни общества, стереотип мысли, привычные 
способы реагирования на стимулы, распространенный 
образ мысли, привычный образ мысли, руководствуясь 
которым живут люди

Зотов В.В., Прес-
няков В. Ф., Розен-
таль В. О. [4]

Обычаи, традиции, правила и нормы социально-
го поведения, согласно которым люди действуют 
в разных сферах жизни общества (включая эко-
номическую) именно в силу своей причастности 
к институтам

Специфические функциональные и организационные 
формы коллективной деятельности, являющиеся устой-
чивыми структурными образованиями и общественно 
признаваемые функционально- организационные формы 
коллективной экономической деятельности, через кото-
рые реализуются системные функции  
экономики

Кирдина С.Г., Мал-
ков С. Ю. [5]

Формализация необходимых правил, обеспечива-
ющих выживание и развитие экономики… С этой 
точки зрения институции можно считать артефак-
тами, искусственно создаваемыми конструкциями

Социальные структуры, присущие обществу и направ-
ленные на организацию не только экономики, но и всей 
социальной системы

Иншаков О. В. [6] Не произвольно созданные, а эволюционно возни-
кающие из естественного и общественного разде-
ления труда, объективно существующие функци-
ональные отношения между людьми, социально 
закрепленные обычаем или законом

Типовой комплекс однородных институций, обеспечива-
ющих их воспроизводство и гомеостазис как целостной 
системы социально признанной и необходимой деятель-
ности.

Серл Дж. [7] Статусные функции

Норт Д. [8] Правила игры, которые выступают движущими 
силами исторического процесса, осуществляя 
уменьшение «неопределенности путем установле-
ния устойчивой (хотя не обязательно эффектив-
ной) структуры взаимодействий между  
людьми

Правила, механизмы, обеспечивающие их выполнение, 
и нормы поведения, которые структурируют повторя-
ющиеся взаимодействия между людьми

Xоджсон Дж. [9] Социальная организация, которая посредством 
традиции, обычая или правовых ограничений 
формирует долговременные рутинизированные 
схемы поведения

Долговечные системы сложившихся и укорененных пра-
вил, которые придают структуру социальным взаимодей-
ствиям

Hamilton W. [10] Словесный символ для лучшего обозначения группы об-
щественных обычаев

Commons John R. 
[11]

Коллективное действие по управлению, либерализации 
(liberation) и расширению поля индивидуальных дей-
ствий

Гребенников В.Г. [12] Фактически действующая рефлексивная норма

Клейнер Г.Б. [13] Комплекс ролевых отношений, интегрированный ком-
плекс традиций и рутин, норма плюс механизмы, контро-
лирующие и поддерживающие ее выполнение
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Анализ приведенных определений терминов 
«институции» и «институты» показывает их эволю-
ционность от статичных односложных определений 
до динамичных сложносочиненных определений.

В своём эволюционном развитии термин «ин-
ституции» прошел путь от устойчивой конструкции 
в виде «обычая», «учреждения» до подвижной си-
стемы «движущей силы исторического процесса», 
формирующей «долговременные рутинизирован-
ные схемы поведения». Термин «институт» в свою 
очередь прошел эволюционную трансформацию 
от устойчивого понимания как «учебное заведе-
ние» до «социальной структуры» с «комплексом 
ролевых отношений».

В целом стоит отметить, что большинство ис-
следователей уделяют особое внимание интер-
претации термина «институты» и в подавляющем 
большинстве трактуют их как некую форму соци-
альной организации жизнедеятельности общества, 
в основе которых лежат институции. При этом пре-
обладающей точкой зрения на термин «институ-
ции» является их рассмотрение как неких правил, 
принципов, функций и обычаев развития обще-
ственных отношений.

Таким образом, можно констатировать, что тер-
минологическая идентификация концептуальных 
определений теории институционализма имеет 
четко выраженные признаки дихотомии, в рамках 
которой институциональные преобразования рас-
сматриваются с позиции «институций» и «инсти-
тутов».

Однако, данный подход практически полностью 
игнорирует взаимосвязь между концептуальными 
определениями «институт» и «институция», зача-
стую рассматривая их как синонимы или выражая 
одно через другое. Также игнорируются сущност-
ные аспекты определений, в частности, не учиты-
ваются отраслевые аспекты формирования инсти-
тутов, особенности их развития, способы преобра-
зований, их взаимосвязь с институтами, а также 
первопричина эволюционирования институций.

В целом, к проблемам среди проблем в области 
интерпретации терминов теории институционализ-
ма можно отнести:
– игнорирование отраслевого аспекта формиро-

вания институтов;
– игнорирование особенностей развития инсти-

тутов;
– неявная связь с институциями;
– невыявленные способы преобразования инсти-

тутов;
– не раскрыта сущностная характеристика ин-

ституций;
– игнорирование причин эволюционирования.

Изучая сущностные характеристики «институ-
тов» и «институций», можно с уверенностью го-
ворить, что между ними существует устойчивая 
связь, некое промежуточное звено (элемент), че-
рез которое и раскрывается сущностная характе-
ристика данных понятий и которое служит перво-
причиной и «направляющим вектором» происхо-
дящей эволюции терминов. Учитывая трансфор-

мацию концептуальных терминов теории инсти-
туционализма, можно предположить, что данное 
«промежуточное звено» обладает следующими 
признаками: объединяет новые знания, которые 
впоследствии выступают новыми обычаями и пра-
вилами; способствует воплощению новых знаний 
в практический продукт, удовлетворяя потребно-
сти потребителей и имеет оцененный эффект как 
социальный, так и экономический. Внимательное 
изучение выявленных признаков позволяет гово-
рить, о том, что они в полном объеме дублируют 
признаки инноваций. Таким образом, можно кон-
статировать, что институционализм представляет 
собой трихотомию, выстраиваемую по линии «ин-
ститут –  институции –  инновации».

Данная конструкция свидетельствует о том, что 
первопричиной «институций» также являются ин-
новации, так как в основе любого обычая лежат 
постоянно повторяющиеся новшества, которые 
со временем входят в повседневный обиход чело-
века.

Таким образом, именно «инновации» задают на-
правление изменений, что подтверждается и эти-
мологическим анализом термина «инновации», ко-
торый происходит от латинского «novatio» (дослов-
но обозначающее «изменение») и приставки «in» 
(в дословном переводе «в направлении»). Таким 
образом дословно «innovatio» можно перевести как 
«в направлении изменений».

Предложенная трихотомия диктует необходи-
мость терминологического уточнения концепту-
альных определений теории институционализма:

Институт –  это исторически установившая-
ся целостная совокупность общепринятых базо-
вых теоретико- методологических подходов или 
устойчивая общепризнанная организационно- 
функциональная форма, отличающаяся набором 
стереотипов в области поведения, восприятия или 
действий (институции), источником которых яв-
ляется используемое на постоянной основе каче-
ственно новое знание, приносящее длительный по-
ложительный эффект (инновации).

Институция –  это исторически сложившейся на-
бор стереотипов в области поведения, восприятия 
или действия, источником которых являются эф-
фективные инновации.

Эффективные инновации –  это качественно но-
вое знание, внедренное в деятельность экономи-
ческой системы и приносящее длительный поло-
жительный эффект.

Предложенная терминологическая идентифика-
ция базовых понятий институционализма позволя-
ет устранить все выявленные проблемы в области 
интерпретации терминов. В частности:
– выделение эффективных инноваций позволя-

ет учитывать отраслевые аспекты формирова-
ния институтов, так как внедряемые новые зна-
ния (инновации) имеют четкую привязку к от-
дельным отраслям, учитывая их особенности 
и ограничения;

– особенности развития институтов учитываются 
в наборе стереотипов в области поведения, вос-
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приятия или действий, который обуславливает 
формирование целостной совокупности обще-
принятых базовых теоретико- методологических 
подходов или устойчивой общепризнанной 
организационно- функциональной формы;

– каждому «институту» присущ определенный 
набор «институций», который в свою очередь 
продиктован применяемыми инновациями;

– источником преобразования институтов явля-
ется используемое на постоянной основе каче-
ственно новое знание, приносящее длительный 
положительный эффект (инновации);

– институции рассматриваются как исторически 
сложившейся набор стереотипов в области по-
ведения, восприятия или действия, источником 
которых являются эффективные инновации;

– расширение дихотомии позволяет говорить, 
что причиной эволюционирования является 
качественно новое знание, внедренное в дея-
тельность экономической системы и принося-
щее длительный положительный эффект.
Таким образом, можно констатировать, что 

предложенный подход к терминологической иден-
тификации концептуальных определений теории 
институционализма позволит устранить имеющий-
ся спор теоретиков институционализма и позволит 
выработать более действенные механизмы инсти-
туциональных преобразований, что будет способ-
ствовать формированию суверенной экономиче-
ской модели развития страны.
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TERMINOLOGICAL IDENTIFICATION OF CONCEPTUAL 
DEFINITIONS OF THE THEORY OF INSTITUTIONALISM

Kirova I. V.
Federal Scientific Center for Agrarian Economics and Social Development of Ru-
ral Areas –  All- Russian Scientific Research Institute of Agricultural Economics

In the current geo-economic conditions, the primary task facing the 
country is the formation of a sovereign economic model capable 
of ensuring both industrial and food independence of Russia. The 
foundations of this model were laid back in the Decrees of the Pres-
ident of the Russian Federation in 2012 (“May decrees”). The “May 
Decrees” can be considered the fundamental basis of a new eco-
nomic model, as they affect all spheres of society: health care, sci-
ence and education, social and economic policy, development and 
modernization of the Armed Forces, improving the quality of servic-
es provided in the field of housing and communal services, improv-
ing interethnic relations, demographic policy, etc.
A detailed study of the Decrees reveals the basis of the changes –  
comprehensive institutional transformations. However, the complex-
ity of implementing this model, in addition to significant strategic lim-
itations, is also associated with the lack of a fundamental theoretical 
database of transformations. The article presents an updated ap-
proach to understanding the very essence of institutional transfor-
mations, which will improve the effectiveness of the country’s eco-
nomic management mechanisms.

Keywords: institutional transformations, effective innovations, insti-
tutions, institutions, innovations.
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В статье отражаются результаты исследования опыта реализа-
ции проектов государственно- частных партнерств (ГЧП) в ус-
ловиях трансформации и цифровизации экономики РФ. Выде-
лены особенности и тенденции развития сферы ГЧП, выгоды 
и ограничения применения механизмов ГЧП для подготовки 
и реализации проектов, в том числе в цифровой отрасли. По-
казана востребованность механизма ГЧП для развития эконо-
мической и социальной сферы. Проведены ретроспективный 
и перспективный анализ опыта реализации проектов ГЧП 
в условиях цифровизации с помощью статистических мето-
дов, оценена динамика изменения рынка ГЧП по количеству 
и объемам инвестиций за 2022–2023 гг. в следующих разрезах: 
по инфраструктурным сферам их реализации, по различным 
моделям реализации ГЧП, по уровням реализации проектов. 
Проведен сравнительный анализ проектов по уровню разви-
тия ГЧП в различных субъектах РФ. Доказано, что мощное 
развитие цифровой инфраструктуры накладывает дополни-
тельную нагрузку на бюджеты всех уровней и несет в себе до-
полнительные возможности для ИТ-бизнеса, поэтому был ис-
следован опыт реализации ГЧП-проектов с информационной 
и информационно- коммуникационной составляющей.
Актуальность исследования заключается в том, что ГЧП высту-
пает мощным импульсом развития экономики РФ в условиях 
ее трансформации и цифровизации, находит все большее рас-
пространение при реализации социально- значимых цифровых 
проектов, выступает залогом экономического роста и основой 
для привлечения инвестиций в стратегически важные для стра-
ны проекты.

Ключевые слова: государственно- частное партнерство, ры-
нок, цифровизация, инфраструктура, концессия, информаци-
онные технологии, экономика, сфера, проект.

Государственно- частное партнерство (ГЧП) вы-
ступает залогом экономического роста и основой 
для привлечения инвестиций в стратегически важ-
ные для страны проекты, имеет долгие историче-
ские аспекты своего развития и огромные перспек-
тивы для современной России. От успешного диа-
лога государства и бизнеса зависит то, насколько 
быстро наша страна сможет преодолеть техноло-
гическую зависимость, сформировать собствен-
ную мощную производственную базу, осуществить 
технологический рывок, сформирует собственные 
компетенции в критически важных отраслях, а так-
же обеспечит национальную безопасность страны 
и разработает новые отечественные ИТ-платфор-
мы.

Согласно рекомендациям по применению норм 
законодательства в сфере ГЧП при подготовке 
и реализации проектов, подготовленными Минэко-
номразвития России: «Целью ГЧП с экономической 
точки зрения является стимулирование привлече-
ния частных инвестиций в инфраструктуру для про-
изводства услуг, работ и потребительских това-
ров, которые должны быть обеспечены публично- 
правовыми образованиями за счет средств бюд-
жетов, а также сокращение участия государства 
в экономическом обороте, когда те же задачи могут 
быть эффективнее выполнены бизнесом» [15].

ГЧП находит распространение при реализации 
инфраструктурных проектов, а также становится 
механизмом финансовой поддержки производ-
ственной сферы в условиях санкционного давле-
ния. Так, одним из приоритетных направлений госу-
дарственной политики является развитие промыш-
ленного потенциала и достижение технологическо-
го суверенитета РФ, поэтому Минэкономразвития 
России совместно с институтами страны прораба-
тывают возможность расширения применения ме-
ханизма ГЧП.

Практика внедрения ГЧП-проектов в стране по-
ка остается крайне неоднородной. В одних регио-
нах активнее пользуются инструментом, в других 
имеют весьма смутное представление о нем. Для 
популяризации развития ГЧП в регионах проводит-
ся реклама удачных примеров. Проводятся фору-
мы, круглые столы, в рамках которых происходит 
обмен опытом, донесение необходимой информа-
ции органам государственной власти и бизнесу.

Так, в столице Татарстана 27–28 ноября 2023 г. 
состоялся VI Межрегиональный отраслевой фо-
рум по ГЧП, на котором были озвучены тенденции 
и показатели развития рынка ГЧП, значимые про-
екты и другие вопросы. По словам исполнитель-
ного директора АНО «Национальный Центр ГЧП» 
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М. Ткаченко: «На данный момент в стране реализу-
ется порядка 3,5 тыс. проектов с использованием 
ГЧП с общим объемом инвестиций 5,2 трлн руб., 
из которых более 3,7 трлн. руб. –  частные вложе-
ния. Совокупный объем выручки на рынке ГЧП 
в 1–1,5 трлн. руб. Лидером по количеству проек-
тов является коммунально- энергетическая сфера –  
2,8 тыс. и 1,1 трлн. руб. инвестиций, из которых 
932,4 млрд. –  частные. В социальной сфере реа-
лизуют 505 ГЧП-проектов (инвестиции 999,9 млрд. 
руб., включая 631,4 млрд. –  частные). В транспорт-
ной сфере –  106 проектов с общим объемом вло-
жений в 2,5 трлн. руб., включая 1,6 трлн. частных 
средств» [2].

Рынок ГЧП показал существенный рост в 2022–
2023 гг., законтрактовано 1,6 трлн руб., что состав-
ляет треть от объема инвестиций в проекты ГЧП 
в России [1]. Рост рынка ГЧП может обеспечить бо-
лее активное применение механизмов ГЧП в таких 
отраслях, как благоустройство общественных про-
странств, промышленность, городской транспорт, 
а также цифровая инфраструктура, связь. Мощная 
поддержка ГЧП-проектов осуществляется в циф-
ровой отрасли. Совершенствуется нормативно- 
правовая база, так, в январе 2023 г. вступили в си-
лу поправки к ФЗ № 604 от 29.12.2022 г., предус-
матривающие возможность их реализации в отно-
шении объектов ИТ и технических средств для их 
функционирования на муниципальном уровне [12].

Развитие и внедрение цифровых решений свя-
заны с решением проблемы по импортозамеще-
нию, так как уход с российского рынка крупных ино-
странных корпораций освободил значительное ко-
личество рыночных ниш, которые будут занимать 
российские технологические частные компании, 
создающие новые отечественные технологии и IT-
продукты [7,8].

Востребованность ГЧП подтверждается вовле-
чением субъектов РФ на рынке инфраструктурно-
го строительства, финансирующих организаций, 
экспертного сообщества и аналитических команд, 
расширением о применения ГЧП в различных сек-
торах экономики. С практической точки зрения 
в сфере ГЧП назрело решение следующих вопро-
сов.
1. Перед государством встают вопросы бюдже-

тирования проектов, а ограниченные возмож-
ности госбюджета и проблемы с комплексным 
структурированием проектов приводят к тому, 
что у органов государственного управления за-
труднен выбор будущих точек экономического 
роста.

2. Любому бизнесу необходима и полезна под-
держка государства в виде проектов, так как 
в условиях трансформации российской эконо-
мики и условиях санкционного давления су-
зились возможности для развития бизнеса 
и уменьшились источники его дохода.

3. Мощное развитие цифровой инфраструктуры 
накладывает дополнительную нагрузку на бюд-
жеты всех уровней и несет в себе дополни-
тельные возможности для IT-бизнеса, начиная 

от появления новых рынков сбыта и заканчивая 
потенциальными привилегиями от государства, 
заинтересованного в цифровизации.

4. Привлечение частных инвестиций в городскую 
экономику, развитие общественной инфра-
структуры, усиление роли бизнеса в экономи-
ческой жизни, выполнение запроса общества 
на комфортную городскую среду.

5. Активное развитие ГЧП и муниципально- 
частного партнерства (МЧП) с реализацией 
концессионных проектов.
Механизм ГЧП является важной частью россий-

ской экономики, особенно, в сложившейся геопо-
литической ситуации бизнес нуждается в поддерж-
ке государства, а государству необходимо продол-
жать обновление инфраструктуры и формировать 
технологический суверенитет.

Правительством РФ разрабатываются меры 
поддержки по привлечению внебюджетного фи-
нансирования в формате ГЧП в ИТ-инфраструк-
туру, увеличивается бюджетная поддержка прио-
ритетных направлений развития, ведется работа 
по активному привлечению регионов и государ-
ственных компаний для разработки проектов ГЧП. 
Концессионерами становятся компании, учрежден-
ные корпорациями развития в регионах и госорга-
нами. Развиваются механизмы поддержки в ряде 
отраслей в сочетании с такими инструментами, как 
инфраструктурные облигации и Фабрика проект-
ного финансирования. С господдержкой в 2023 г. 
запущено 55 проектов на 586,9 млрд руб., на них 
приходится 76,7% от общего объема инвестиций 
за этот год [2].

Согласно рекомендациям по применению норм 
законодательства в сфере ГЧП при подготовке 
и реализации проектов, подготовленными Минэ-
кономразвития России: «Государственно- частное 
партнерство (ГЧП) –  один из способов комплекс-
ного развития общественной инфраструктуры, ос-
нованный на долгосрочном взаимодействии госу-
дарства и бизнеса, при котором частная сторона 
участвует не только в финансировании, строитель-
стве или реконструкции объекта инфраструктуры, 
но и в его последующей эксплуатации» [10,15].

Исследование опыта реализации ГЧП-проектов 
в условиях цифровизации в ретроспективе показа-
ло, что партнерские отношения между бизнесом 
и государством в России на протяжении их разви-
тия активизировались либо по инициативе госу-
дарства, либо в кризисные для страны моменты, 
имели вынужденный характер на протяжении дли-
тельного времени. Исторически ГЧП применялось 
в наиболее капиталоемких, долгосрочных и труд-
ноуправляемых проектах, однако в сфере ИТ, куль-
туры, туризма, медицинской реабилитации и сель-
ского хозяйства не получило должного применения 
и развития [6].

Создание единого центра развития инфраструк-
туры и ГЧП в 2019 г. позволило объединить воз-
можности госкорпорации ВЭБ.РФ и опыта Нацио-
нального Центра ГЧП в этой сфере для увеличения 
количества и качества инфраструктурных проек-
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тов. Ключевым проектом Центра стала Цифровая 
платформа поддержки инфраструктурных проек-
тов «Росинфра», ядром которой выступала база 
инфраструктурных проектов с госучастием [1].

В настоящее время в регионах реализуются 
«дорожные карты» использования технологий, 
продукции и услуг предприятий для нужд государ-
ственных корпораций [5].

В 2022 г. проводилась активная работа по вне-
дрению процессов подготовки и реализации ин-
фраструктурных проектов на принципах ГЧП с ис-
пользованием лучших практик. Так, в рамках пре-
мии на Петербуржском международном экономи-
ческом форуме впервые были определены эффек-
тивные меры и инструменты финансовой поддерж-
ки проектов. Так, лучшим финансовым продуктом 
признан механизм льготного финансирования про-
ектов ГЧП за счет инфраструктурных облигаций 
ДОМ.РФ. Особое внимание уделялось разработке 
типовых бизнес- процессов, поддержке проектных 
инициатив в приоритетных отраслях, а также вне-
дрению клиентоцентричного подхода в государ-
ственном управлении [11].

Рис. 1. Количество реализуемых проектов ГЧП 
в России в различных сферах (по состоянию 

на 23.12.2022 г.) [12]

Рис. 2. Количество и объем инвестиций проектов ГЧП 
на федеральном, региональном и муниципальном 

уровнях (по состоянию на 23.12.2022 г.) [12]

В ходе исследования опыта реализации про-
ектов ГЧП в условиях цифровизации нами была 
проведена оценка рынка ГЧП в России за 2021–

2023 гг. По данным платформы «Росинфра» [12,13] 
оценена динамика изменения рынка ГЧП по коли-
честву и объемам инвестиций за 2022–2023 гг. 
в следующих разрезах: по инфраструктурным сфе-
рам их реализации, по различным моделям реали-
зации ГЧП, по уровням реализации проектов. Про-
веден сравнительный анализ проектов по уровню 
развития ГЧП в различных субъектах РФ.

По состоянию на декабрь 2022 г. в РФ реа-
лизовывается более 4098 проектов ГЧП, среди 
них 3028 проектов реализуется в коммунально- 
энергетической инфраструктуре, 680 проектов –  
в социальной инфраструктуре, 168 проектов –  
в транспортной, 132 проекта –  в благоустройстве, 
53 проекта –  в сфере информационных систем, 
а в иных секторах экономики –  37 проектов (Рису-
нок 1). Сравнительный анализ реализуемых про-
ектов ГЧП в России по количеству и объемам ин-
вестиций на: федеральном, региональном и муни-
ципальном уровнях по состоянию на 23.12.2022 г., 
на основании данных платформы «Росинфра» по-
казаны на рисунке 2.

Можно сделать вывод, что по количеству про-
ектов 2022 г. оказался успешным для российского 
рынка ГЧП, так как на рынке появилось значитель-
ное число госпрограмм по финансированию ин-
фраструктурных проектов в различных отраслях, 
а большая часть регионов активно подключилась 
к участию в этих госпрограммах. Из рисунка 2 вид-
но, что на муниципальном уровне было реализо-
вано 3437 проекта общей стоимостью 1094 млрд 
руб, из которых частные инвестиции состави-
ли 952 млрд. руб. На региональном уровне бы-
ло реализовано 617 проектов общей стоимостью 
3123 млрд. руб, из которых частные инвестиции со-
ставили 2259 млрд. руб. Что касается РФ, то здесь 
было реализовано 44 проекта общей стоимостью 
1786 млрд. руб, из которых частные инвестиции со-
ставили 1075 млрд. руб.

Что касается 2023 г., то на рынке ГЧП было за-
ключено 3510 соглашений о реализации проектов 
на 5,4 трлн руб., из которых объем 3,8 трлн. руб. 
частных инвестиций (Рис. 3,4). Из рис. 3,4 видно, 
что на муниципальном уровне было заключено 
больше всего соглашений. Их количество соста-
вило 2982 на сумму общих инвестиций 1,2 трлн. 
руб., при объеме 1 трлн. руб. частных инвестиций. 
На федеральном уровне 27 действующих соглаше-
ний о реализации ГЧП-проектов (общий объем ин-
вестиций –  1,2 трлн. руб., а частный –  0,9 трлн. руб.)

Результаты проведенного анализа ГЧП-проек-
тов по инфраструктурным сферам в разрезе их ко-
личества и объема общих и частных инвестиций 
показаны на рисунке 5 [13].

Что касается объема инвестиций, то в сфере 
ЖКХ и городской среде заключено наибольшее ко-
личество соглашений –  2777 с общим объемом ин-
вестиций в 1092,6 млрд руб., частные из которых –  
940,7 млрд. руб. Самое маленькое количество со-
глашений о реализации ГЧП можно увидеть в сфе-
ре «Социальная защита» –  17 с объемом общих 
инвестиций в 3,7 млрд. руб., при объеме 2,7 млрд. 
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руб. частных инвестиций. По данным рис. 5 можно 
увидеть, что в сфере «Цифровая инфраструктура 
и связь» заключено 37 соглашений с общим объе-
мом инвестиций 276,1 млрд. руб.

Рис. 3. Количество реализуемых проектов 
ГЧП в России на федеральном, региональном 

и муниципальном уровнях (по состоянию 
на 23.12.2023 г.) [13]

Рис. 4. Объем инвестиций проектов ГЧП 
на федеральном, региональном и муниципальном 

уровнях (по состоянию на 23.12.2023 г.) [13]

Рис. 5. Количество и объем инвестиций соглашений 
о реализации ГЧП-проектов по инфраструктурным 

сферам (по состоянию на 23.12.2023 г.)

По сравнению с 2022 г. в 2023 г. можно отметить 
уменьшение количества соглашений о реализации 
ГЧП-проектов, при этом есть некоторый рост об-
щих и частных инвестиций. Такую отрицательную 
динамику по количеству соглашений можно объ-

яснить укрупнением проектов за счет реализации 
капиталоемких проектов с господдержкой. Увели-
чению же доли частных инвестиций могли способ-
ствовать следующие факторы: дефицит бюджетов; 
ограничения на бюджетное участие в концессиях 
введенные с 1.10 2023 г.

В ходе исследования практического опыта 
реализации ГЧП-проектов был проведен срав-
нительный анализ ГЧП-проектов по уровню раз-
вития в региональном разрезе за 2021–2023 гг. 
на основании сведений о проектах, внесённые 
в ГАС «Управление» [10]. На Рисунке 6 приведе-
ны результаты рейтинга 20 субъектов РФ по уров-
ню развития ГЧП за 2021 г. и 2022 г. с указанием 
занимаемой позиции, проведенного на основании 
Методики, утвержденной приказом Минэкономраз-
вития от 19.12.2019 г. № 816 [10].

Приведен сравнительный анализ субъектов РФ 
по уровню развития ГЧП в 2022 году (Рис. 7).

Рис. 6. Результаты рейтинга субъектов РФ по уровню 
развития ГЧП в 2021,2022 гг.

Рис. 7. Уровень развития ГЧП в субъектах РФ 
в 2022 году (баллы)

Анализируя рис. 6,7 можно сделать вывод, что 
в 2022 г. по сравнению с 2021 г. многие субъекты 
РФ начали развивать проекты ГЧП. Так, например, 



225

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

Липецкая область с 54 места в 2021 г. стала зани-
мать 12 место в рейтинге в 2022 г., Амурская об-
ласть с 63 места в 2021 г. стала занимать 10 место 
в рейтинге в 2022 г., Воронежская область с 44 ме-
ста в 2021 г. стала занимать 17 место в рейтинге 
в 2022 г., Ярославская область с 41 места в 2021 г. 
стала занимать 16 место в рейтинге в 2022 г.

Можно отметить пятерку лидеров рейтинга 
в 2022 г. с наибольшим уровнем развития ГЧП: 
Нижегородская область с уровнем развития ГЧП 
74,3 балла (1 место), Хабаровский край с уров-
нем развития ГЧП 64,4 балла (2 место), Омская 
область с уровнем развития ГЧП 62,1 балла (3 ме-
сто), Республика Татарстан с уровнем развития 
ГЧП 58,2 балла (4 место), Пермский край с уров-
нем развития ГЧП 43,8 балла (5 место).

Их лидирующие позиции обусловлены запуском 
и успешной реализацией крупных инфраструктур-
ных проектов в 2022 г. Больше всего проектов ГЧП 
реализуется в Приволжском и Центральном феде-
ральных округах: 997 и 684 проекта соответствен-
но. В 2022 г. ЦФО стал первым в России, где общий 
объем инвестиций в ГЧП-проекты превысил 1 трлн 
руб. Также механизмы ГЧП востребованы для раз-
вития инфраструктуры СФО и Дальневосточного 
федеральных округов. В ДФО на рост рынка в бли-
жайшие годы будет положительно влиять механизм 
дальневосточной и арктической концессии.Что ка-
сается 2023 г., то регионами- лидерами по количе-
ству заключенных соглашений и объему привле-
каемых инвестиций в 2023 г. стали Пермский край 
(10 соглашений на 57,4 млрд. руб.), Ростовская об-
ласть (9 соглашений на 62,5 млрд. руб.), Хабаров-
ский край (9 соглашений на 33 млрд. руб.) и Ни-
жегородская область (6 соглашений на 58 млрд. 
руб.) [10].

Было проведено исследование развития ГЧП 
в городах РФ на основе рейтинга 203 крупней-
ших городов с разными уровнями социально- 
экономического развития, возможностями бюдже-
тов и опытом в сфере ГЧП.

Первые лидирующие три места заняли 
в 2023 г. Южно- Сахалинск, Воронеж, Сургут. 
Южно- Сахалинск по уровню развития ГЧП зани-
мает лидирующее положение в 2023 г., а в 2022 г. 
он занимал 4 место в рейтинге, а в 2021 году –  9 
место. Воронеж оказался на 2 месте в федераль-
ном конкурсе городов, а в кластере крупнейших 
агломераций Воронеж –  стал лучшим. Что каса-
ется в 2022 г., г. Воронеж занимал 6 место в рей-
тинге, а в 2021 г. –  3 место; общий объем инве-
стиций по проектам ГЧП превышает 35,6 млрд 
руб. Сургут за исследуемый период был в пятер-
ке лидеров в рейтинге, так в 2021 году он зани-
мал 1 место.

Во многих ГЧП-проектах имеется ИТ составляю-
щая, доля которой с каждым годом увеличивается. 
Текущая экономическая ситуация требует иници-
ирования исследований и создания новых управ-
ленческих подходов и систем, которые будут более 
ориентированы на форсированное развитие ком-
паний в цифровой экономике [16].

В ходе исследования был проведен анализ рын-
ка ГЧП в сфере ИТ по данным платформы «Росин-
фра» (Рис. 8,9) [4].

Рис. 8. Отраслевой разрез ГЧП-проектов в сфере ИТ 
(по состоянию на 12.2023 г.) [4]

Рис. 9. Количество и объем инвестиций ГЧП-проектов 
в сфере ИТ (по состоянию на 12.2023 г.) [4]

В 2023 г. было реализовано 35 городских 
ГЧП-проектов в сфере ИТ (Рисунок 9). Общий объ-
ем инвестиций в проектах составили 25,8 млрд руб., 
в них средства инвестора составили 20,5 млрд. 
руб. Что касается среднего объема инвестиций 
в проект, то это 737, 9 млн. руб. Отраслевой раз-
рез ГЧП-проектов в ИТ представлена на рисунке 8. 
Из рисунка 8 видно, что наибольшая доля проек-
тов ГЧП в сфере ИТ приходится на цифровизацию 
на транспорте (20 проектов), цифровизацию в го-
суправлении (7 проектов), в образовании (4 проек-
та) и спорте (2). Цифровизация в транспорте –  это 
парковочные концессии, концессии в области фо-
то- и видеофиксации.

В ходе исследования практического опыта реа-
лизации проектов ГЧП был проведен анализ раз-
личных моделей ГЧП (Рисунок 10,11). Из рисунков 
10,11 видно, что наиболее перспективной и исполь-
зуемой на практике моделью реализации ГЧП яв-
ляется концессионное соглашение. Из рисунка 11 
видно, что в России в 2022 г. в форме концесси-
онных соглашений было заключено 3305 проекта 
на общую сумму 3517 млрд руб., среди которых 
объем частных инвестиций составил 2496 млрд. 
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руб. Что касается других моделей реализации ГЧП, 
то это соглашения о ГЧП/МЧП, долгосрочные кон-
тракты на принципах КЖЦ, договоры аренды с ин-
вестобязательствами, энергосервисные контрак-
ты, офсетная закупка).

Рис. 10. Количество и объем инвестиций ГЧП-
проектов по моделям реализации ГЧП (по состоянию 

на 23.12.2022 г., на основании данных платформы 
«Росинфра») [12]

Рис. 11. Количество и объем инвестиций ГЧП-проектов 
в ИТ по моделям реализации ГЧП (по состоянию 
на 12.2023 г., на основании данных платформы 

«Росинфра») [4]

Что касается ГЧП-проектов в ИТ (рис. 11), то та-
кая модель взаимодействия между государством 
и бизнесом, как концессионное соглашение здесь 
также преобладает. Количество ИТ-проектов на ос-
нове ГЧП в форме концессии составило в 2023 г. –  
23 при общем объеме инвестиций в 24,4 млрд руб., 
а частных инвестиций –  19,1 млрд. руб.

В сфере ИТ коммерческое закрытие в 2023 г. 
прошел 1 проект на 17,7 млн руб. (полностью част-
ные средства), который реализуется в сфере спор-
та, заключено в отношении автоматизированной 
информационной системы «Цифровая платформа 
учета спортивных достижений Калужской обла-
сти». Проект был одним из участников акселера-
тора ГЧП-проектов в сфере ИТ [6].

Среди приоритетных направлений в сфере ИТ 
можно выделить:

1) системообразующие федеральные информа-
ционные системы (программа «Цифровая энерге-
тика» и другие). Например, цифровой проект феде-
рального уровня «Цифровая энергетика» позволит 
путем масштабной цифровизации энергетическо-
го комплекса России повысить к 2024 г. эффек-
тивность и безопасность энергетической системы 
РФ с помощью внедрения цифровых технологий 
и платформенных решений;

2) масштабируемые ИТ-решения регионально-
го уровня для повышения качества жизни в горо-
дах (концепция умных городов, интеллектуальные 
транспортные системы и другие);

3) прикладное ПО (для цифровизации баз дан-
ных, архивов и другие). Например, проект по соз-
данию геоинформационных баз данных Уфы, а так-
же Нуримановского и Караидельского муниципаль-
ных районов Республики Башкортостан предусма-
тривает заключение концессионных соглашений 
на суммы 26,4 млн руб., 20,3 млн. руб. и 43,4 млн. 
руб. соответственно.

Анализ проектов ГЧП в сфере ИТ с 2021 
по 2023 гг. позволил выделить такие значимые про-
екты и программы, как «Цифровая энергетика», 
«Умные сети», «Цифровой регион», «Умные горо-
да», «Цифровая информационная система учета 
спортивных достижений», «Умные светофоры», 
«Цифровая образовательная платформа» и дру-
гие.

Несмотря на большое число ГЧП проектов, 
в том числе в сфере ИТ, было отмечено, что проек-
ты в сфере ИТ часто не относятся непосредственно 
к ИТ-отрасли, а направлены на решение конкрет-
ных задач в других секторах экономики, что явля-
ется их отличительной особенностью.

Руководствуясь вызовами цифровой эпохи 
в России при реализации инфраструктурных про-
ектов лидирующие позиции стали занимать такие 
современные технологии, как большие данные, ис-
кусcтвенный интеллект, интернет вещей, алгорит-
мы оптимизации, предиктивная аналитика, оптими-
зация управления инфраструктурными объектами. 
Значимость технологических инноваций для эконо-
мики объясняется следующими факторами: техно-
логия является постоянно пополняемым ресурсом, 
которые генерирует богатство; выступает факто-
ром повышения производительности и конкуренто-
способности, а также средством объединения инте-
ресов науки, бизнеса и правительства [8,9].

В ходе исследования опыта реализации 
ГЧП-проектов в условиях цифровизации опреде-
лены следующие тенденции.
1. Продление и запуск новых инструментов софи-

нансирования проектов ГЧП. Особым спросом 
пользуются такие финансовые инструменты, 
как Фабрика проектного финансирования ВЭБ. 
РФ, инфраструктурные облигации ДОМ.РФ, 
региональные займы, субсидии ФРТ, финанси-
рование инфраструктуры на возвратной осно-
ве и др.

2. Новый запрос властей на проекты ГЧП и при-
оритизация отраслей ввиду ограниченности 
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бюджетов. Так, в начале сентября 2023 г. был 
опубликован перечень поручений президента 
РФ, среди которых есть пункт о поддержке раз-
вития цифровой экономики, цифровой инфра-
структуры, искусственного интеллекта, кванто-
вых вычислений и коммуникаций [9].

3. Приоритетом для бизнеса становятся проекты 
с достаточной коммерческой составляющей 
(парки развлечений, спортивные и туристи-
ческие объекты), позволяющие снять нагруз-
ки с бюджета, а инвестору получить прибыль 
от коммерческой деятельности составляю-
щей. Так, по данным платформы «Росинфра» 
[12] за 2022–2023 гг. заключено 254 соглаше-
ния на 386,5 млрд руб. без бюджетного уча-
стия, источником возврата инвестиций являет-
ся прямой сбор платы или иная коммерческая 
деятельность, что составляет 25% от общего 
объема инвестиций по этим годам. Например, 
в 2023 г. было заключено концессионное согла-
шение по созданию туристического комплекса 
Рай- Из в Ямало- Ненецком автономном округе, 
первого в России комплексного инвестицион-
ного проекта в туристической сфере [6].

4. Активное участие государства в проектах ГЧП. 
Концессионерами стали выступать компании, 
учрежденные региональными Корпорациями 
развития и органами власти. Например, Пра-
вительство Нижегородской области в 2022 г. 
заключило концессию в отношении наземного 
электрического транспорта общего пользова-
ния с общим объёмом инвестиций 51 млрд руб., 
концессию в отношении IT-кампуса на 34 млрд. 
руб. и спорткомплекса с искусственным льдом 
на 16 млрд. руб. в Нижнем Новгороде [6].

5. Появление «коробочных» решений, например 
ПАО «Сбербанк» стал родоначальником кон-
цессионного механизма в сфере школьной ин-
фраструктуры, а из его коробочного решения 
выросла обновленная госпрограмма «Развитие 
образования» [6].

6. Повышение роли ГЧП в промышленности и тех-
нологических сферах. Так, в 2023 г. определе-
ны приоритетные направления проектов техно-
логического суверенитета и структурной адап-
тации экономики РФ, а также принята Концеп-
ция технологического развития РФ до 2030 г 
[10,12].
Таким образом, активное развитие ГЧП и повы-

шение эффективности управления развитием эко-
номики страны и регионов посредством ГЧП явля-
ется одной из главных задач управления. ГЧП яв-
ляется одним из базовых механизмов привлечения 
внебюджетного финансирования для реализации 
национальной программы «Цифровая экономика». 
В настоящее время открывается огромный рынок 
проектов в сфере ИТ и связи, которые могут быть 
структурированы с привлечением внебюджетного 
финансирования. Формирование и развитие в ре-
гионах институциональных форм и механизма ГЧП 
позволяет создать условия для привлечения част-
ных инвесторов, способствовать экономическому 

росту регионов доходов регионального и местно-
го бюджетов. Вопросы ГЧП достаточно сложные 
и всегда индивидуальные, надо искать универсаль-
ные решения для регионов, а имеющийся положи-
тельный опыт необходимо обсуждать и тиражиро-
вать.
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RESEARCH OF EXPERIENCE IN IMPLEMENTING 
PUBLIC- PRIVATE PARTNERSHIP PROJECTS IN THE 
CONDITIONS OF DIGITIZATION

Lukinova O. A., Pisarenko N. D., Guseva L. P., Kustov A. I.
Air Force Academy named after Professor N. E. Zhukovsky and Yu. A. Gagarin, 
Voronezh Branch of the Russian Economic University named after G. V. Ple-
khanov”

The article reflects the results of a study of the experience of im-
plementing public- private partnership (PPP) projects in the context 
of transformation and digitalization of the Russian economy. The 
features and trends in the development of the PPP sector, the ben-
efits and limitations of using PPP mechanisms for the preparation 
and implementation of projects, including in the digital industry, are 
highlighted. The relevance of the PPP mechanism for the develop-
ment of the economic and social sphere is shown. A retrospective 
and prospective analysis of the experience of implementing PPP 
projects in the context of digitalization was carried out using sta-

tistical methods, and the dynamics of changes in the PPP market 
in terms of the number and volume of investments for 2022–2023 
was assessed. in the following sections: by infrastructure areas of 
their implementation, by various models of PPP implementation, by 
levels of project implementation. A comparative analysis of projects 
according to the level of PPP development in various regions of the 
Russian Federation was carried out. It has been proven that the 
powerful development of digital infrastructure imposes an additional 
burden on budgets at all levels and carries additional opportunities 
for IT business, therefore the experience of implementing PPP pro-
jects with an information and information and communication com-
ponent was studied. The relevance of the study lies in the fact that 
PPP acts as a powerful impetus for the development of the Russian 
economy in the context of its transformation and digitalization, is 
becoming increasingly widespread in the implementation of social-
ly significant digital projects, is the key to economic growth and the 
basis for attracting investments in projects that are strategically im-
portant for the country.

Keywords: public- private partnership, market, digitalization, infra-
structure, concession, information technology, economics, sphere, 
project.
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Влияние преференциальных территорий на развитие и реализацию 
внешнеэкономической политики
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аспирант, Самарский государственный экономический 
университет
E-mail: merabishvili007@mail.ru

В статье автором рассматривается степени влияния префе-
ренциальных территорий на развитие и реализацию внешне-
экономической политики в отдельно взятых субъектах России. 
Преференциальные территории представляют собой особые 
экономические зоны, созданные на основании Постановления 
Правительства Российской Федерации, в рамках ФЗ № 116 
«Об особых экономических зонах» с целью привлечения ино-
странных инвестиций, а также стимулирования экспорта. Осо-
бые экономические зоны не являются новшеством, однако 
в настоящий период времени, они вынуждены адаптировать 
свои преференции для уменьшения доли импорта и увели-
чения процента импортозамещения. Особые экономические 
зоны для увеличения доходности могут увеличивать перечень 
услуг и инфраструктуры, например, создание свободной тамо-
женной зоны в рамках кластерного подхода развития префе-
ренциальных территорий.
Автором анализируются основные механизмы функциониро-
вания таких территорий, их роль в формировании внешнеэко-
номической политики и влияние на экономическое развитие 
страны. Свободная таможенная зона (СТЗ), является частью 
инфраструктуры при кластерном подходе развития преферен-
циальных территорий в отдельно отведенном субъекте Россий-
ской Федерации. Немаловажным аспектом является наличие 
локального таможенного поста, зон временного хранения, фи-
тосанитарный контроль, а также наличие железнодорожных 
веток для удобства и увеличения грузооборота.

Ключевые слова: преференциальные территории, внешне-
экономическая политика, экономика, развитие государства, 
иностранные инвестиции, свободная таможенная зона, ино-
странные инвестиции, налоговые льготы.

Введение

В условиях устойчивой глобализации и интеграции 
на международном уровне, внешнеэкономическая 
политика становится одним из ключевых инстру-
ментов развития современного государства. Префе-
ренциальные территории, например, особые эконо-
мические зоны (далее –  ОЭЗ) или индустриальные 
парки, предоставляют наиболее привлекательные 
условия для привлечения иностранных инвестиций, 
развития экспорта и стимулирования экономиче-
ского роста. В данной статье автор рассматривает, 
какое влияние подобные территории оказывают 
на развитие и реализацию внешнеэкономической 
политики, в условиях устойчивого роста импорта 
продукции из стран БРИКС и ШОС.

Основная часть

Одной из основных целей создания преференци-
альных территорий является привлечение иностран-
ных инвестиций и стимулирование экономического 
развития. Субъекты РФ могут предоставлять та-
кие преимущества, как освобождение от налогов, 
упрощенные процедуры регистрации и лицензиро-
вания, доступ к дешевой рабочей силе или высоко-
квалифицированным кадрам и т.д. Это позволяет 
привлечь больше иностранных компаний, создать 
новые рабочие места и увеличить экономическую 
активность на территории.

ОЭЗ может располагаться на территории одно-
го муниципального образования или территориях 
нескольких муниципальных образований в преде-
лах территории одного субъекта Российской Фе-
дерации или территорий нескольких субъектов 
Российской Федерации. Не допускается создание 
ОЭЗ на территории муниципального образования, 
на которой создана зона территориального разви-
тия [1].

Решение о создании ОЭЗ на территории субъ-
екта Российской Федерации или территориях субъ-
ектов Российской Федерации и территории муни-
ципального образования или территориях муни-
ципальных образований принимается Правитель-
ством Российской Федерации и оформляется по-
становлением Правительства Российской Феде-
рации.

Преференциальные территории способству-
ют активному развитию международной торгов-
ли. Благодаря своим особым условиям, они могут 
стать центрами для экспорта/реэкспорта и импор-
та товаров и услуг. Это способствует увеличению 
объемов внешней торговли и разнообразию эконо-
мических связей между странами.
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Следующим важным влиянием является разви-
тие экспорта. Преференциальные территории пре-
доставляют компаниям удобные условия для про-
изводства товаров и услуг, которые могут быть 
успешно экспортированы на международные рын-
ки. Благодаря наличию свободных таможенных 
зон и льготам при экспорте, предприятия на пре-
ференциальных территориях могут снизить свои 
издержки и стать конкурентоспособными на миро-
вой арене. Это способствует увеличению объемов 
экспорта и укреплению позиций России на между-
народном рынке.

Одним из сопутствующих механизмов развития 
внешнеэкономической политики являются свобод-
ные таможенные зоны (далее –  СТЗ). Свободные 
таможенные зоны (СТЗ) в России –  это особые тер-
ритории, где действуют упрощенные таможенные 
процедуры и режимы, способствующие привлече-
нию инвестиций и развитию экономики [3]. Меха-
низм работы СТЗ основан на ряде особых правил 
и преимуществ, которые предоставляются рези-
дентам этих зон.

Во-первых, резиденты СТЗ освобождаются 
от уплаты таможенных пошлин и налогов при им-
порте товаров на территорию зоны. Это позволяет 
им снизить затраты на ввоз товаров и материалов, 
что способствует развитию производства и при-
влечению иностранных инвестиций.

Во-вторых, резиденты СТЗ имеют право на ис-
пользование упрощенных таможенных процедур. 
Они могут проводить операции по перемещению 
товаров через границу без необходимости про-
хождения полной таможенной очистки. Это суще-
ственно сокращает время и затраты на таможен-
ное оформление и позволяет более эффективно 
управлять логистикой и поставками.

Кроме того, резиденты СТЗ имеют право на осо-
бые режимы налогообложения. Например, они мо-
гут применять упрощенную систему налогообложе-
ния или пользоваться налоговыми льготами. Это 
делает их более конкурентоспособными на рынке 
и привлекательными для инвесторов.

Однако, чтобы стать резидентом СТЗ, компа-
ния должна соответствовать определенным тре-
бованиям. В частности, она должна иметь опреде-
ленный уровень инвестиций, обеспечить создание 
рабочих мест и соблюдать правила экспорта про-
дукции. Также, резиденты СТЗ обязаны соблюдать 
законодательство России и правила функциониро-
вания зоны [2].

Следует отметить, что СТЗ функционируют 
не только со странами Евразийского экономиче-
ского союза, но и с другими иностранными госу-
дарствами.

В случаях, когда СТЗ присутствует в рамках 
особой экономической зоны, инвесторам доступ-
ны такие опции как: ввоз импортного оборудова-
ния с нулевой ввозной пошлиной и НДС (из стран, 
не входящих в таможенный союз), импорт сырья 
с обнуленными налогами и пошлинами (если вхо-
дит в перечень импортозамещающей продукции), 
создание складов временного хранения и т.д. Та-

кие опции позволяют существенно экономить капи-
тальные затраты (далее –  CAPEX) [10].

В Российской Федерации существует 50 особых 
экономических зон, из которых всего 16 ОЭЗ дей-
ствует режим СТЗ, среди которых является ОЭЗ 
ППТ «Алабуга», ОЭЗ ППТ «Липецк», ОЭЗ ППТ «То-
льятти», ОЭЗ ППТ «Титановая долина», ОЭЗ ППТ 
«Дубна» и др. [9].

Неотъемлемой частью функционирования СТЗ 
следующие условия:
– Товары, произведенные в ОЭЗ и вывозимые 

в другие страны, освобождаются от таможен-
ных пошлин и других платежей, взимаемых при 
таможенном оформлении товаров (кроме тамо-
женных сборов);

– Товары, ввозимые из других стран в ОЭЗ, осво-
бождаются от ввозных таможенных пошлин 
и других платежей, взимаемых при таможен-
ном оформлении товаров (кроме таможенных 
сборов), а по подакцизным товарам кроме та-
моженных сборов, акцизов и налога на добав-
ленную стоимость;

– Товары, произведенные в ОЭЗ и ввозимые 
на остальную часть таможенной территории 
Российской Федерации (а также на территорию 
Таможенного союза), освобождаются от ввоз-
ных таможенных пошлин и других платежей, 
взимаемых при таможенном оформлении това-
ров (кроме таможенных сборов);

– Товары, ввозимые из других стран в ОЭЗ и за-
тем ввозимые на остальную часть таможенной 
территории Российской Федерации, а также 
на территорию Таможенного союза облагаются 
ввозными таможенными пошлинами и другими 
платежами при таможенном оформлении това-
ров;

– С товаров, ввозимых из других стран в ОЭЗ 
и затем вывозимых в зарубежные страны (как 
с переработкой, так и без переработки товаров) 
таможенные пошлины и другие платежи (кроме 
таможенных сборов), а по подакцизным това-
рам кроме таможенных сборов, акцизов и на-
лога на добавленную стоимость при таможен-
ном оформлении не взимаются, количествен-
ные ограничения на ввоз и вывоз указанных то-
варов не применяются [8].
Для того, чтобы инвестор смог воспользоваться 

всеми отмеченными преференциями, важно что-
бы инвестор получил статус резидента. Если до-
говорные отношения с иностранными партнерами 
у юридического лица начались до того, как оно по-
лучило статус резидента, возникает вероятность 
получить отказ в льготах, предоставляемых Феде-
ральной Таможенной Службой Российской Феде-
рации (далее –  ФТС).

Однако, несмотря на все преимущества, отме-
ченных возможностей, преференциальные терри-
тории также могут вызывать определенные про-
блемы. Неконтролируемый приток иностранных 
инвестиций может привести к дисбалансу в эконо-
мике и неравномерному развитию региональных 
рынков. Кроме того, некоторые государства мо-
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гут использовать преференциальные территории 
для уклонения от уплаты налогов и других обяза-
тельств перед международным сообществом [7].

Важно понимать, что создание и развитие ОЭЗ, 
это венчурные инвестиции для субъекта РФ. Срок 
окупаемости ОЭЗ может достигать 25 лет. Для то-
го, чтобы создать СТЗ на преференциальной тер-
ритории, необходимо соблюсти все требования, 
предписанные Таможенным кодексом Российской 
Федерации [4].

Актуальность СТЗ обусловлена прогрессиру-
ющим импортом продукции как в количествен-
ном, так и в стоимостном выражении. (Таблица 1). 
В условиях санкций, российский бизнес вынужден 
прибегнуть к серому импорту, а также использо-
вать страны Азии, как буферную зону для приоб-
ретения и последующего ввоза сырья и оборудо-
вания.

Таблица 1. Объем импорта по данным ФТС 2020–2023 г.

2020 г 2021 г 2022 г 2023 г

Страны дальнего 
зарубежья (трлн 
руб.)

18,6 23,6 23,8 28,3

Страны СНГ
(трлн руб.)

2,29 2,8 3,4 4,7

Всего (трлн руб.) 20,89 26,4 27,2 33

Под внешнеэкономическим эффектом от сво-
бодной таможенной зоны, автор понимает поло-
жительное влияние, которое оказывает создание 
такой зоны на экономику страны или региона. Сво-
бодная таможенная зона представляет собой тер-
риторию, на которой действуют особые правила 
и условия торговли, например, отсутствие тамо-
женных пошлин и ограничений на импорт и экспорт 
товаров и услуг [6].

Одним из основных внешнеэкономических эф-
фектов свободной таможенной зоны является сти-
мулирование международной торговли. Благода-
ря отсутствию таможенных препятствий и ограни-
чений, предприятия в свободной таможенной зоне 
могут свободно импортировать и экспортировать 
товары и услуги. Это способствует увеличению 
объема международной торговли и расширению 
рынков сбыта для компаний, действующих на тер-
ритории зоны.

Еще одним внешнеэкономическим эффектом 
свободной таможенной зоны является повышение 
конкурентоспособности местных предприятий. 
В условиях отсутствия таможенных пошлин и огра-
ничений, компании в зоне могут получить доступ 
к более дешевым сырьевым материалам и компо-
нентам, а также использовать преимущества мас-
штабного производства. Это позволяет им снизить 
себестоимость продукции и стать более конкурен-
тоспособными на международном рынке.

Свободная таможенная зона, рассматривается 
автором как часть инфраструктуры, которая в свою 
очередь повышает инвестиционную привлекатель-
ность региона [5].

Например, в Республике Татарстан с 2006 года 
функционирует АО «ОЭЗ ППТ «Алабуга». Отме-
ченная ОЭЗ является крупнейшей в Европе и луч-
шей в Российской Федерации. Данная особая эко-
номическая зона предусматривает несколько ти-
пов инфраструктуры:
– Инженерная (сети водоснабжения, водоотведе-

ния, газоснабжения, электроснабжения и др.);
– Таможенная (свободная таможенная зона, от-

дельный таможенный пост);
– Деловая (офисные помещения, юридические 

услуги и т.д.);
– Социальная (арендное жилье, образователь-

ные и медицинские услуги);
– HR (подготовка кадров для резидентов ОЭЗ 

по более чем 21 направлению).
Если рассматривать работу таможенного поста, 

то расположенный на территории ОЭЗ «Алабуга» 
таможенный пост был признан лучшим в России 
в 2014 году. В настоящий момент на территории 
ОЭЗ «Алабуга» 34 действующих завода резиден-
тов, из которых более 20 воспользовались тамо-
женной инфраструктурой.

Заключение

Преференциальные территории играют значитель-
ную роль в развитии и реализации внешнеэконо-
мической политики любого развивающегося госу-
дарства. Они способствуют привлечению иностран-
ных инвестиций, стимулированию экономического 
роста и экспорта, а также развитию транзитной 
и логистической инфраструктуры. Однако, следует 
учесть, как достоинства, так и недостатки подоб-
ного инструмента, чтобы обеспечить устойчивое 
развитие и справедливое распределение выгод 
от преференциальных территорий. Венчурность 
инвестиций провоцирует риски для отдельно взя-
того субъекта, т.к. при отсутствии комплексного 
(кластерного) подхода, велика вероятность зако-
пать денежные средства в землю, без достижений 
ожидаемых результатов.
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In this article, the author examines the degree of influence of prefer-
ential territories on the development and implementation of foreign 
economic policy in individual subjects of Russia. Preferential territo-
ries are special economic zones created on the basis of a Decree 
of the Government of the Russian Federation, within the framework 
of Federal Law No. 116 “On Special Economic Zones” in order to 
attract foreign investment, as well as stimulate exports. Special eco-
nomic zones are not new, but at the present time, they are forced to 
adapt their preferences to reduce the share of imports and increase 
the percentage of import substitution. Special economic zones can 
increase the list of services and infrastructure to increase profita-
bility, for example, the creation of a free customs zone within the 
framework of the cluster approach to the development of preferen-
tial territories.
The author analyzes the main mechanisms of functioning of such 
territories, their role in shaping foreign economic policy and their 

impact on the economic development of the country. The Free Cus-
toms Zone (FTZ) is part of the infrastructure with a cluster approach 
to the development of preferential territories in a separate subject of 
the Russian Federation. An important aspect is the presence of a lo-
cal customs post, temporary storage areas, phytosanitary control, 
as well as the presence of railway branches for convenience and 
increased cargo turnover.

Keywords: Preferential territories, foreign economic policy, econo-
my, state development, foreign investment, free customs zone, for-
eign investment, tax benefits.
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Развитие АПК в стране является крайне важной задачей, 
от которой зависит продовольственная безопасность. В статье 
рассмотрены подходы к определению категории интеграции 
в АПК. Выделены типы и направления интеграции субъектов 
АПК. Определены понятий вертикальной и горизонтальной 
интеграции, рассмотрен трансграничный аспект интеграции 
структур АПК. Представлены цели интеграции. В рамках ис-
следования авторы использовали научные статьи, в которых 
с разных точек зрения оценивались процессы интеграции 
предприятий агропромышленного сектора. Особое внимание 
уделялось наиболее свежим, актуальным и авторитетным 
источникам. Отмечены барьеры и сложности на пути к инте-
грационному взаимодействию участников АПК. Обозначена 
роль государства в стимулировании интеграции в АПК. Иден-
тифицированы некоторые формы интеграции –  кооперации, 
слияние/поглощение, кластеры, агротехнопарки и др.

Ключевые слова: агропромышленный сектор, апк, предприя-
тия, интеграция, слияние, поглощение, международная коопе-
рация, кооператив, кластер, агротехнопарк, цифровизация

Введение

Сельское хозяйство традиционно считается одной 
из стратегически значимых отраслей народного хо-
зяйства. При этом предприятия агропромышленного 
комплекса –  АПК –  едва ли можно назвать лидерами 
по технологизации и темпам инновационного разви-
тия, а уровень капиталовложений в данную отрасль 
остается достаточно низким [11, с. 5].

Крайне важно развивать АПК в стране, так 
как в конечном итоге именно этот сектор обеспе-
чивает продовольственную безопасность страны 
и во многом обусловливает ее конкурентоспособ-
ность на мировой арене. В данной связи весьма 
актуальным представляется рассмотреть конкрет-
ные векторы и перспективы развития российского 
АПК –  в частности, на примере, подходов к реали-
зации интеграционных формаций. Цель настояще-
го исследования можно сформулировать следую-
щим образом: выявить основные подходы к дефи-
ниции, характеристикам и направлениям интегра-
ции в отечественном агропромышленном комплек-
се на материале публикаций в новейших научных 
периодических изданиях.

Материалы и методы исследования

В рамках нашего исследования мы использовали 
научные статьи, авторы которых с разных точек 
зрения оценивали процессы интеграции предпри-
ятий агропромышленного сектора. Особое внима-
ние уделялось наиболее свежим, актуальным и ав-
торитетным источникам. Для достижения целей 
исследования применялись следующие методы: 
во-первых, метод систематизации –  систематизиро-
ваны актуальные исследования и статьи, связанные 
с темой обзора. Во-вторых, аналитический метод –  
для выделения ключевых трендов, направлений 
и идей, отраженных в исследованиях. В-третьих, 
был применен метод сравнительного анализа для 
выделения различий и сходств в подходах различ-
ных исследователей. Наконец, метод синтеза был 
применен с целью интеграции различных подходов 
и теорий для получения целостного представления 
о текущем состоянии рассматриваемой нами пред-
метной области.

Анализ современных публикаций

Прежде всего, следует рассмотреть ключевые под-
ходы к определению категории интеграции в раз-
резе функционирования АПК. Можно сказать, что 
единства мнений в отношении дефиниции термина 
«интеграция» пока не наблюдается, но, тем не ме-
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нее, существует несколько основных подходов к ее 
рассмотрению. Так, А. С. Биджиева определяет ин-
теграцию в качестве специфической формы «сое-
динения предприятий различных отраслей с обосо-
бленными технологическими процессами, органиче-
ски связанных в технико- экономическом отношении 
на основе оптимальной концентрации производства, 
сочетания последовательных стадий обработки ис-
ходного сельскохозяйственного сырья» [3, c. 72].

Аналогичным образом определяет понятие аг-
ропромышленной интеграции Н. И. Хазнатарова: 
«процесс объединения экономических агентов, 
функционирующих в разных отраслях экономики, 
с помощью формирования и усиления существу-
ющих между ними хозяйственных взаимосвязей». 
По мнению Н. И. Хазнатаровой, существует три 
основные цели интеграции предприятий АПК: (1) 
формирование благоприятных условий хозяйство-
вания, (2) совместное потребление ограниченных 
ресурсов, (3) повышение доступа к достижениям 
научно- технического прогресса [17, c. 677]. По мне-
нию Н. С. Абрамовой, первичной и самой главной 
целью интеграции АПК выступает нейтрализация 
рисков, априорно присущих сельскохозяйственно-
му производству и во многом вызванных природно- 
климатическими условиями производства, неопре-
деленностью рынка сбыта, низкой конкурентоспо-
собностью производства [1].

Агропромышленная интеграция, отмечает 
А. А. Мокрушин с соавт., представляет собой зако-
номерный итог развития агропромышленного про-
изводства и конечный результат протекания таких 
процессов, как специализация, концентрация, коо-
перация, интенсификация, индустриализация про-
изводства и труда. Агропромышленную интегра-
цию авторы определяют общо –  как «объединение 
сельскохозяйственного, промышленного произ-
водства, торговли и обслуживания в разных видах 
и институционально- хозяйственных формах» [9, c. 
54].

Б. Б. Уалиева говорит о том, что в современной 
литературе подходы к определению интеграции 
в АПК существенно разнятся, и общим является 
лишь указание на некий процесс объединения ча-
стей в целое, на взаимосвязь, взаимообусловлен-
ность и совместное функционирование. С одной 
стороны, указывает автор, интеграция может обо-
значать объединение ресурсов предприятий АПК 
для максимизации эффекта от их использования. 
С другой стороны, интеграция в АПК может под-
разумевать взаимодействие предприятий по всей 
воспроизводственной цепочке –  т.е. предприятий, 
занятых в производстве, дистрибьюции, реализа-
ции, потреблении продукции АПК. Кроме того, ино-
гда под интеграцией АПК понимают формирова-
ние новых организационно- правовых форм пред-
приятий: картелей, кооператив, холдингов, трестов 
и т.п. [16, c. 33].

В большинстве современных научных источни-
ков интеграция в АПК подразумевает под собой 
взаимодействие предприятий отрасли. При этом 
степень данного взаимодействия может быть раз-

личной. Так, к примеру, интеграция может приво-
дить к изменению юридического статуса предпри-
ятий АПК, когда речь идет о слиянии или погло-
щении. Слияние, как указывает А. С. Биджиева, 
представляет собой добровольное объединение 
предприятий и их имущества. Поглощение пред-
полагает ситуацию, при которой поглощающая 
компания остается юридическим лицом, а другая 
организация полностью ликвидируется. Тем не ме-
нее, далеко не все авторы склонны считать сделки 
поглощения или слияния интеграцией в традицион-
ном смысле слова. В данной связи особый интерес 
представляет собой кооперация –  кратковремен-
ное или долговременное объединение предприя-
тий с целью выполнения определенных действий 
и задач, осуществления взаимопомощи, расшире-
ния производственных возможностей [3, с. 75–76].

Современные авторы выделяют, как правило, 
два вида интеграции: горизонтальную и вертикаль-
ную. Т. Г. Гилина говорит о том, что нельзя отдавать 
явное предпочтение одному из видов интеграции: 
только сочетание вертикальной и горизонтальной 
интеграции способствует «развитию сельскохо-
зяйственного производства и усилению контроля 
над экономическими факторами, генерируемыми 
внешней средой» [5, c. 34].

Горизонтальная интеграция субъектов АПК 
представляет собой систематическую практику 
сотрудничества предприятий, занятых в производ-
стве схожей продукции и относящихся, таким обра-
зом, к одной отрасли. В случае эффективной схе-
мы горизонтальной интеграции возможно достиже-
ние синергетического эффекта, в первую очередь, 
за счет объединения ресурсов. Так, к примеру, объ-
единив ресурсы, компании АПК могут внедрить бо-
лее прогрессивные технологии производства, по-
высить эффективность логистической системы. 
В реальной практике горизонтальная интеграция 
в секторе АПК также позволяет повысить эффек-
тивность маркетинговых усилий, оптимизировать 
затраты и обеспечить необходимую гибкость це-
нообразования.

Вертикальная агропромышленная интеграция, 
как указывает Б. Б. Уалиева, предполагает сотруд-
ничество или объединение предприятий, представ-
ляющих разные звенья технологической цепочки 
по производству определенного вида продукции. 
По мнению исследователя, вертикальная инте-
грация имеет те же преимущества, что и горизон-
тальная, но при этом она также способна улучшить 
контроль –  к примеру, над качеством закупаемого 
сырья, над процессом производства готовой про-
дукции и т.п. [16, c. 34].

В. В. Прохорова и Е. М. Кобозева указывают: 
в нашей стране потенциал горизонтальной коо-
перации и вертикальной интеграции в АПК еще 
не раскрыт. В результате отечественный АПК 
представлен преимущественно крупными много-
отраслевыми предприятиями, которые могут од-
новременно заниматься как животноводством, так 
и растениеводством и прочими сопряженными про-
цессами. При этом уровень экспортных возможно-
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стей предприятий АПК достаточно низок, и зача-
стую они испытывают острую нехватку финанси-
рования [12, с. 89].

Некоторые исследователи понимают интегра-
цию в АПК по-другому: так, к примеру, Т. В. Тарабу-
кина предлагает рассматривать интеграцию в пер-
вую очередь как сотрудничество между секторами 
АПК разных стран в контексте межстрановых коо-
перационных программ или же по самостоятель-
ной инициативе [14, c. 204].

В. И. Меденников также анализирует межстрано-
вой уровень интеграции АПК. Так, на текущем этапе 
правительства ЕАЭС сосредоточены на формиро-
вании единого рыночного пространства и свобод-
ного оборота финансов, энергии, трудовых ресур-
сов, а также единого транспортно- логистического 
пространства, тогда как вопросы построения еди-
ного агропромышленного пространства не менее 
важны, хотя они и остаются на периферии внима-
ния управленцев [8, с. 17].

Следует отметить, что по причине обострения 
геополитического фактора все чаще российские 
исследователи и специалисты из стран ближнего 
зарубежья обращаются именно к международному 
уровню интеграции АПК. А. Г. Чепик говорит о том, 
что в современном мире не существует независи-
мых отраслей и стран. Изменения, происходящие 
в одном секторе или в одном регионе, незамедли-
тельно отражаются на других. В данной связи це-
лью международной интеграции в АПК является 
сглаживание геополитических рисков, связанных 
с разрывом экспортно- импортных цепочек, пре-
кращением поставок сельскохозяйственного обо-
рудования и транспорта, прекращением лицензий 
на специализированное ПО и проч. Восстановле-
ние, укрепление, а по отдельным направлениям –  
создание собственной материально- технической 
базы для АПК России возможно не только за счет 
собственных внутренних ресурсов, но и с непо-
средственной помощью других стран [18, с. 72].

Существует и третий подход к пониманию роли, 
сущности, цели и функции интеграции в АПК. Так, 
Х. Л. Боготов и О. Х. Боготова указывают, что при-
оритетным направлением деятельности по форми-
рованию интегрированных систем в АПК должны 
стать особые структуры, созданные тремя типами 
акторов: государством, бизнесом (т.е. предприяти-
ями АПК) и наукой (образованием). Агропромыш-
ленная интеграция –  это процесс интенсификации 
производства, реализуемый за счет внедрения на-
учных разработок в сельском хозяйстве [4, с. 100].

А. А. Юдин говорит о том, что наиболее перспек-
тивным на сегодняшний день направлением инте-
грации в АПК выступает объединение усилий пред-
ставителей науки, образования и производства. Ко-
нечными целями подобных объединений выступа-
ют: удовлетворение кадрового голода предприятий 
АПК, повышение компетенций работников отрасли, 
апробация и внедрение научных разработок [20, c. 
340]. Интеграция участников АПК может быть ре-
ализована при непосредственной помощи со сто-
роны государства –  на базе специально созданных 

для этого структур. Та, к примеру, А. А. Юдин гово-
рит о положительном зарубежном опыте создания 
агротехнопарков. Агротехнопарк, по мнению авто-
ра, представляет собой структуру для реализации 
схем добровольного взаимовыгодного сотрудниче-
ства, направленного на повышение инновационно-
сти АПК страны. Организационно- управленческая 
модель агротехнопарка состоит из следующих 
компонентов: управленческий, научный, производ-
ственный и образовательный [20, c. 340]. В. Л. Ани-
чин указывает, что одной из перспективных форм 
интеграции является кластер («современная и пер-
спективная форма взаимодействия бизнеса, на-
учных и образовательных учреждений») [2, c. 50].

И. И. Широкорад с соавт. говорит о том, что стра-
тегии комплексного развития АПК, декларируемые 
в нашей стране и в странах ближнего зарубежья, 
уделяют недостаточное внимание образованию 
и повышению компетенций управленцев и сотруд-
ников предприятий АПК. Аграрные вузы, по мнению 
авторов, должны тесно сотрудничать с предприя-
тиями отрасли. Следует актуализировать практику 
стажировок, производственных практик, студенче-
ских отрядов и в целом активизировать взаимодей-
ствие вузов и производителей [19, c. 31].

Многие современные научные исследования по-
священы вопросам трудностей, барьеров и рисков, 
возникающих в процессах интеграции в АПК. Так, 
многие специалисты указывают, что не существу-
ет универсальной модели интеграции предприя-
тий АПК, а также аграрных вузов, научных учреж-
дений, государственных ведомств. Одна из при-
чин –  каждый регион имеет собственную специа-
лизацию в АПК, а также определенную специфику 
ведения хозяйственной деятельности, агроклима-
тические условия. Как отмечают Н. Ю. Донец и Л. 
И Клешнева, существенно варьируется состояние 
материально- технической и ресурсной базы в стра-
не –  поэтому и интеграционные модели следует 
создавать при учете индивидуальных факторов 
и характеристик региона [6, с. 54].

С. А. Мулярец говорит о том, что самыми важ-
ными барьерами на пути к интеграции предприя-
тий АПК и иных структур выступает низкий уро-
вень управленческой культуры и невысокое ка-
чество профессиональной подготовки менед-
жеров и специалистов АПК [10]. А. В. Курдюмов 
и А. В. Королев выражают схожий тезис и говорят 
об отсутствии готовности хозяйствующих субъек-
тов к реализации инновационных процессов, что, 
в свою очередь, усугубляется недостатком финан-
совых возможностей и кадрового обеспечения [7].

По мнению В. Л. Аничина, причины слабой ин-
тегрированности предприятий АПК следует искать 
на макроэкономическом уровне. В частности, осо-
бое беспокойство должен вызывать нарастающий 
монополизм и нездоровая конкуренция на рынке 
АПК. По мнению специалиста, в стране «имеет ме-
сто недобросовестная вертикальная конкуренция». 
Так, производители- монополисты (производители 
минеральных удобрений, средств химической за-
щиты) продают свою продукцию по завышенной 
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цене. Это приводит к удорожанию себестоимости 
производства продукции АПК, а также к увеличе-
нию издержек со стороны мелких и средних пред-
приятий отрасли [2, c. 47].

Следует отметить, что множество современных 
исследований [12, с. 86], [15, с. 94], [3, с. 75] подчер-
кивают исключительную роль государства в сти-
мулировании интеграционных процессов в АПК. 
Государство, указывает В. В. Прохорова с соавт., 
должно содействовать кооперации в АПК –  ведь 
она приведет в конечном итоге к повышению эф-
фективности функционирования предприятий, что, 
в свою очередь, обеспечит макроэкономический 
рост, продовольственную безопасность страны 
и укрепление экспортных позиций [12, с. 86].

Интеграция предприятий АПК должна учитывать 
тенденцию к цифровизации. По мнению Ю. А. Ры-
балко, повышение конкурентоспособности АПК 
возможно путем цифровой трансформации [13, c. 
81]. Более того, интеграция может быть ускорена 
посредством цифровых платформ.

Заключение

Проведенное исследование позволяет сделать сле-
дующие выводы:
– В современных исследованиях интеграция 

в АПК понимается по-разному: как взаимодей-
ствие или даже слияние предприятий отрасли, 
как сотрудничество между учреждениями об-
разования, науки и предприятиями, как фор-
мирование взаимосвязей между государством, 
бизнесом и наукой.

– Кроме того, выделяют горизонтальную и верти-
кальную интеграцию. Во многих исследованиях 
рассматривается межстрановой аспект инте-
грации предприятий АПК.

– Исследователи обращаются к рискам, барье-
рам и проблемам, затрудняющим интеграцион-
ных процесс в АПК. Так, к примеру, отмечается 
недофинансированость, кадровый голод, низ-
кий уровень компетенций работников отрас-
ли, отсутствие системной практики апробации 
и внедрения научных разработок.

– Рассматриваются различные формы интегра-
ции: интеграции на базе цифровых платформ 
и интерфейсов, интеграции в формате класте-
ра или агротехнопарка, интеграция в режиме 
межстрановых кооперативных программ, ини-
циированных государством.
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SECTOR
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The development of the agro-industrial complex in the country is 
an extremely important task on which food security depends. The 
article discusses approaches to determining the category of inte-
gration in the agro-industrial complex. The types and directions of 
integration of agro-industrial complex subjects are highlighted. The 
concepts of vertical and horizontal integration are defined, and the 
cross- border aspect of the integration of agro-industrial complex 
structures is considered. The goals of integration are presented. As 
part of the study, the authors used scientific articles in which the 
processes of integration of enterprises in the agro-industrial sector 
were assessed from different points of view. Particular attention was 
paid to the most recent, relevant and authoritative sources. Barriers 
and difficulties on the path to integration interaction between partici-
pants in the agro-industrial complex are noted. The role of the state 
in stimulating integration into the agro-industrial complex is outlined. 
Some forms of integration have been identified –  cooperation, merg-
ers/acquisitions, clusters, agrotechnoparks, etc.
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Оценка эффективности бюджетных инвестиций в создание объектов 
социальной инфраструктуры в рамках предпроектной стадии

Потоцкий Дмитрий Александрович,
аспирант, Байкальский государственный университет
E-mail: potockiyda@mail.ru

Создание объектов социальной инфраструктуры –  важная часть 
политики государства в сфере социально- экономического раз-
вития. На проектирование, строительство, реконструкцию и ка-
питальный ремонт школ, детских садов, поликлиник, больниц, 
физкультурно- оздоровительных комплексов и иных социаль-
ных объектов ежегодно направляется значительный объем ин-
вестиций из федерального, регионального и муниципального 
бюджетов. Вместе с тем, объем потребности в создании подоб-
ных объектов превышает возможности бюджета, что приводит 
к необходимости расстановки приоритетов. Одним из спосо-
бов определения приоритетности объектов является оценка 
эффективности, проведение которой необходима до начала 
реализации мероприятия, а именно на стадии предпроектной 
проработки возможности и необходимости выполнения соот-
ветствующих работ.
В данной статье рассмотрены основные принципы предпроект-
ной проработки в отношении социальных объектов, создание 
которых осуществляется за счет средств бюджетной системы, 
предложен алгоритм данной проработки, предложены форму-
лы расчета затрат на создание и эксплуатацию объекта для их 
оценки на предпроектной стадии.

Ключевые слова: оценка эффективности, бюджетные инве-
стиции, предпроектная стадия, социальная инфраструктура, 
строительство социальных объектов, эксплуатация объектов.

Введение

Развитие экономики региона тесно связано с со-
стоянием социальной инфраструктуры на его тер-
ритории, обеспеченностью его муниципальных об-
разований необходимыми объектами сферы здра-
воохранения, образования, спорта и культуры. При 
этом немаловажную роль имеет не только наличие 
подобных объектов, но и их техническое состояние, 
характеризующееся возможностью нормальной экс-
плуатации с учетом действующих норм. Высокий 
физический и моральный износ зданий, в которых 
располагаются действующие учреждения социаль-
ной направленности, приводит к необходимости 
строительства новых объектов для удовлетворения 
нужд данных организаций.

В связи с тем, что часть таких учреждений рас-
полагается в зданиях, возведенных при СССР, 
а в некоторых случаях –  в объектах культурного 
наследия, их конструктивные особенности далеко 
не всегда соответствуют установленным в данный 
момент требованиям, а их техническое состояние 
нередко является, в лучшем случае, ограниченно- 
работоспособным. К состоянию зданий, в которых 
размещены социальные учреждения, федерацией 
уделяется меньше внимания, чем жилым домам, 
так как обязанности по их приведению в норматив-
ное состояние возлагаются на собственника иму-
щества, в роли которого зачастую выступают реги-
он или муниципальное образование.

Так, согласно данным федеральной службы го-
сударственной статистики, пиковый процент вет-
хого и аварийного жилья в Российской Федерации 
составлял 3,2% в 2005 году [1]. При этом государ-
ством активно реализуются мероприятия по пере-
селению граждан из аварийного жилья, но количе-
ство квадратных метров аварийного жилья имеет 
тенденцию к росту (см. рис. 1). Подобная ситуа-
ция в жилищной сфере позволяет сделать пред-
положение об аналогичной ситуации в сфере иной 
недвижимости, в том числе по отношению к здани-
ям, в которых размещены учреждения социальной 
направленности.

В соответствии со сводом правил 
«СП 255.1325800.2016. Свод правил. Здания и со-
оружения. Правила эксплуатации. Основные по-
ложения», периодичность капитального ремонта 
зависит от конструктивной схемы здания и усло-
вий эксплуатации. В среднем капитальный ремонт 
необходимо проводить каждые 15 лет [2]. Тяжелая 
экономическая ситуации в России в 1990-х годах –  
начале 2000-х позволяет предположить, что дан-
ный норматив эксплуатирующими организациями 
не соблюдался, как и условия эксплуатации объ-
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ектов, что привело к повышенному уровню износа 
зданий, в которых размещены поликлиники, шко-
лы, детские сады и другие учреждения социальной 
направленности.

Рис. 1. Площадь аварийного жилья на территории 
Российской Федерации за период с 2017 по 2021 годы

Последствием вышеуказанных событий являет-
ся высокий уровень потребности в строительстве 
новых социальных объектов для размещения в них 
действующих казенных, бюджетных и автономных 
учреждений, осуществляющих свою деятельность 
в социальной сфере. Вместе с тем, в региональ-
ных и местных бюджетах Российской Федерации 
не имеется средств для удовлетворения данной по-
требности в полном объеме за короткий промежу-
ток времени, из чего следует необходимость прио-
ритизации одних объектов перед другими.

Приоритизация возможна на основании раз-
личных показателей, в зависимости от текущих 
приоритетов государства, правительства региона 
и местных администраций, утверждающих соот-
ветствующие правила выделения финансирова-
ния. В данной статье рассмотрена приоритизация 
объектов на основании оценки ожидаемых затрат.

Согласно определению, эффективность –  отно-
шение полученного результата к понесенным за-
тратам. Исходя из данного определения, эффек-
тивность строительства объекта социальной на-
правленности можно определить как отношение 
полезного эффекта от функционирования социаль-
ного объекта к сумме затрат на создание и эксплу-
атацию объекта капитального строительства, осу-
ществление профильной деятельности учрежде-
ния в случае безвозмездного оказания услуг.

Значительной проблемой является оценка по-
лезного эффекта в денежном выражении. Оказа-
ние государственных услуг в сфере образования, 
здравоохранения, культуры и спорта осуществля-
ется за счет средств бюджетной системы Россий-
ской Федерации, при этом перевести положитель-
ный эффект от их оказания в конкретную денеж-
ную сумму за единицу не представляется возмож-
ным. Стоимость аналогичной услуги в частных 
организациях не может использоваться как метод 
оценки, так как по мнению автора эффектом для 
социальных объектов является не сам факт ока-
зания какой-либо услуги, а повышение качества 
уровня жизни граждан в результате оказания дан-

ных услуг, а также иные показатели, не поддающи-
еся точному расчету. При этом создание объектов 
социальной культуры влияет на общую конкурен-
тоспособность территории, а эффект их функцио-
нирования оказывает влияние на комплексные эко-
номические и социальные показатели.

Результаты исследования

Определить факторы, влияющие на затраты на со-
здание нового объекта социальной инфраструктуры 
возможно предварительно еще на предпроектном 
этапе. Предпроектный этап в строительстве за счет 
бюджетных средств можно определить как перечень 
последовательных мероприятий, выполнение кото-
рых производится с целью определения возможно-
сти и необходимости создания объекта до момента 
заключения государственного или муниципального 
контракта на выполнение проектно- изыскательских 
работ на строительство объекта. Подобное опреде-
ление подходит именно для строительства за счет 
бюджетных средств, так как перечень мероприятий 
определяется в рамках возможностей, имеющихся 
у органов исполнительной власти и местного са-
моуправления без привлечения сторонних органи-
заций на основании соответствующих контрактов. 
Примером иного подхода можно назвать позицию 
П. А. Журавлева и А. М. Марукяна, согласно которой 
на предпроектной стадии предполагается прове-
дение подробного изучения естественных условий 
земельного участка, отведенного под строитель-
ство, что невозможно без привлечения специали-
зированных организаций с соответствующими до-
пусками по договору на проведение инженерных 
изысканий [3].

Данный этап крайне важен для дальнейшей ре-
ализации проекта, так как именно на нем опре-
деляются первоначальные исходные данные для 
проведения дальнейших проектных работ, такие 
как выбор земельного участка для размещения 
объекта, определение параметров проектируемо-
го объекта (мощность, перечень помещений, пред-
варительный перечень оборудования, требования 
к конструктивным и архитектурным особенностям 
объекта), возможность технологического присо-
единения к системам инженерного обеспечения 
(теплоснабжение, водоснабжение, водоотведение, 
электроснабжение и др.). Допущение ошибок при 
выборе земельного участка для строительства объ-
екта способно привести к значительному увеличе-
нию стоимости строительства объекта, а в некото-
рых случаях –  к невозможности завершения стро-
ительства объекта. Подобные последствия проис-
ходят, например, вследствие выбора земельного 
участка с особенностями рельефа, значительно ус-
ложняющими процесс возведения здания, или при 
наличии подлежащих демонтажу зданий, сооруже-
ний и иных строительных конструкций. Также зна-
чительное влияние на возможность строительства 
оказывают ограничения по использованию земель-
ного участка, связанные с установленными зонами 
с особыми условиями использования территорий 
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и охранные зоны объектов культурного наследия, 
в радиус действия которых попадает выбранный 
земельный участок. Установка жестких обязатель-
ных требований к характеристикам и правовому 
режиму земельного участка, выделяемому для 
строительства объекта, способна значительно по-
высить сроки и качество реализации мероприятий 
по созданию желаемого объекта, вне зависимости 
от функционального назначения объекта.

Одним из ключевых факторов эффективности 
строительства социального объекта можно опре-
делить эффективность его эксплуатации. В пери-
од эксплуатации здания организация несет расхо-
ды на содержание его как имущества, соблюде-
ние гигиенического и теплового режима внутри 
помещений, на поддержание в работоспособном 
состоянии строительных конструкций и инженер-
ных систем, таких как вентиляция, внутренние 
системы теплоснабжения, водоснабжения, элек-
троснабжения, газоснабжения и водоотведения. 
Различные по своим проектным решениям здания 
имеют различия также и в особенностях эксплу-
атации данных систем, которые в свою очередь 
влияют на ежегодные эксплуатационные расходы. 
Объемно- планировочные решения также влияют 
на расходы при эксплуатации, ведь площади, по-
требность в которых отпала во время эксплуата-
ции, все еще нужно поддерживать в нормативном 
состоянии.

Определение объемно- планировочных реше-
ний основывается на выданном заказчиком зада-
нии на проектирование, на установленных стро-
ительных нормах и правилах (как обязательных 
к применению, так и рекомендуемых), на действу-
ющих требованиях СанПиН и иных нормативных 
документах. Особое внимание следует уделить 
именно заданию на проектирование, так как дан-
ная исходная документация может быть несколько 
изменена, скорректирована и сформирована на ос-
новании пожеланий заказчика, в отличие от уста-
новленных требований. В основном учреждения 
культуры, здравоохранения, образования, спор-
та и т.п. не выступают заказчиками на разработ-
ку проектной документации на новое строитель-
ство самостоятельно, данные функции на уровне 
федерации, регионов и муниципальных образова-
ний осуществляет специализированное учрежде-
ние соответствующего уровня –  заказчики в сфе-
ре строительства. В связи с этим, техническое за-
дание для проектирования социальных объектов 
формируется заказчиком на основании пожеланий 
учреждения, которое в последующем будет эксплу-
атировать проектируемое здание с целью осущест-
вления своей профильной деятельности. Данные 
пожелания формируются в виде технологического 
задания на проектирование.

Именно на этапе формирования задания на про-
ектирование возможно принятие решений, способ-
ных значительно сократить потенциальные эксплу-
атационные затраты. Это возможно при условии 
тщательного анализа эксплуатирующей организа-
цией своих потребностей с учетом оценки потенци-

альных возможностей в части содержания нового 
имущества. В случае, если новый объект должен за-
менить собой для организации предыдущее место 
пребывания, эксплуатирующая организация должна 
предварительно оценить свои потенциальные воз-
можности путем сопоставления ожидаемой стои-
мости содержания новых площадей по отношению 
к предыдущим, рассмотреть целесообразность соз-
дания дополнительных площадей с учетом потреб-
ности и возможности их полноценной эксплуатации, 
предварительно проработать совместно с ресурсо-
снабжающими организацией возможность подведе-
ния коммуникаций к земельному участку, на кото-
ром планируется размещение нового объекта

Так, невозможность обеспечения объекта цен-
трализованным теплоснабжением потребует про-
ектирования индивидуального теплоисточника, 
который также необходимо будет эксплуатировать 
и обеспечивать в работоспособном состоянии. По-
добное решение повышает потенциальную стои-
мость эксплуатации за счет необходимости ре-
монта соответствующего оборудования и зданий 
или помещений, в которых располагается тепло-
источник, а также может потребовать привлечение 
в штат учреждения дополнительных специалистов, 
способных осуществлять эксплуатацию подобного 
оборудования. Потенциальная замена оборудова-
ния в рамках капитального ремонта объекта также 
повлияет на увеличение стоимости ремонта. Дан-
ный пример актуален, например, для г. Иркутска 
и Иркутского района, на территории которых по со-
стоянию на 2024 год сложился дефицит тепловой 
мощности, в связи с чем получение технических ус-
ловий на подключение к системе теплоснабжения 
проектируемых объектов возможно только в слу-
чае перераспределения тепловой мощности с иных 
потребителей [4]. Данный факт способен привести 
к итоговому проектному решению о необходимо-
сти индивидуального источника теплоснабжения, 
что влечет за собой перечисленные выше риски 
увеличения эксплуатационных расходов

Эксплуатирующей организации при составле-
нии технологического задания необходимо пони-
мать, что излишние помещения и требования к обо-
рудованию повлекут за собой увеличение сметной 
стоимости строительства объекта, которая будет 
определена в ходе проектных работ. Завышен-
ная стоимость снижает вероятность строитель-
ства запроектированного объекта, так как в усло-
виях ограниченных бюджетных средств приоритет 
в финансировании может быть отдан аналогичным 
по назначению объектам, стоимость которых бу-
дет значительно ниже. Проектная документация, 
на основании которой на протяжении длительного 
периода (более 2 лет) не были начаты строительно- 
монтажные работы, будет подлежать актуализации 
как минимум в части некоторых инженерных изы-
сканий и технических условий до начала производ-
ства работ, что также повлечет дополнительные 
затраты и уменьшит для государственных органов 
привлекательность данного инвестиционного про-
екта [5,6].
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Исключения, при которых мероприятие по стро-
ительству объекта будет подлежать реализации 
в приоритетном порядке вне зависимости от его 
стоимости, возможны в случае, если данный объект 
является уникальным или особо сложным, а также 
если его создание необходимо для полноценного 
осуществления органами государственной власти 
своих полномочий, при этом данный объект должен 
оказывать значительное влияние на качество жизни 
и возможность дальнейшего развития территории.

Учитывая, что казенные и бюджетные учреж-
дения финансируются полностью или частично 
за счет средств бюджетной системы РФ, доведен-
ных до них главными распорядителями бюджетных 
средств, исходные данные для формирования за-
дания на проектирование должны в обязательном 
порядке согласовываться со стороны учредителя 
(соответствующего органа исполнительной власти 
или местной администрации). Подобная практика 
позволит сократить риск включения в техническое 
задание излишних требований, которые могут при-
вести к расходам, покрыть которые учреждение са-
мостоятельно не в состоянии. Отсутствие данного 
согласование может повлечь включение в техно-
логическое задание, предоставляемое профиль-
ным учреждением излишних требований с целью 
удовлетворения всех пожеланий к планируемому 
объекту, что приведет к завышению его стоимости 
и, как итог, к отказу от его строительства. Данный 
риск обусловлен отсутствием понимания персона-
лом эксплуатирующего учреждения ограниченно-
сти возможностей бюджета, так как вопрос опреде-
ления источников финансирования реализации вы-
бранного проекта не относится к их компетенции.

С целью оценки целесообразности строитель-
ства нового объекта необходимо провести предва-
рительный расчет стоимости строительства объек-
та. Для этого необходимо произвести укрупненный 
сметный расчет на основании представленного 
и согласованного технологического задания с по-
мощью укрупненных нормативов цены строитель-
ства. Предварительная оценка также возможна пу-
тем запроса коммерческих предложений в соответ-
ствующие организации. Стоит отметить, что данные 
варианты расчета по объективным причинам не по-
зволяют определить точную стоимость строитель-
ства, к полученной сумме можно применять коэф-
фициент не менее, чем 1,3. Это связано с тем, что 
подобный расчет не учитывает стоимость техноло-
гического присоединения, благоустройства и обо-
рудования, а также не учитывает конструктивные 
особенности здания, определение которых возмож-
но только в рамках проведения проектных работ.

По аналогии с оценкой стоимости создания 
объекта необходимо проводить предварительную 
оценку эксплуатационных затрат, что позволит 
спрогнозировать финансовую нагрузку на эксплуа-
тирующее учреждение и соответствующий бюджет.

Одним из направлений повышения эффектив-
ности эксплуатации зданий и сооружений в рам-
ках современных требований к содержанию зда-
ний и сооружений, по мнению С. В. Саморядова, 

В. К. Баженова и М. А. Червонцева является повы-
шение экономической эффективности эксплуа-
тации. Оно выражается в снижении затрат на со-
держание конструкций и инженерных систем, что 
в свою очередь подразумевает повышение каче-
ства содержания, снижение энергопотерь и своев-
ременные ремонты [7].

При оценке стоимости жизненного цикла зда-
ния согласно методам, используемым в Европе 
и Америке, одной из составляющих затрат являют-
ся расходы на ликвидацию объекта и утилизацию 
(захоронение, переработку) строительных отходов. 
Однако учитывая то, что подавляющее количество 
социальных объектов, возводимых в текущий пе-
риод, относятся к I группе капитальности, расчет 
актуальных затрат на дату демонтажа объекта 
не представляется возможным. Также нельзя ис-
ключать возможность дальнейшей реконструкции 
объекта [8].

Согласно позиции Д. А. Горшкова и С. А. Волка, 
здание будет рентабельным, только если общие 
расходы на здание за его жизненный цикл учтены 
и спланированы еще до начала инвестирования, 
т.к. согласно проведенному в Германии исследо-
ванию установлено, что суммарные эксплуатаци-
онные затраты на поддержку состояния здания 
по утвержденным стандартам качества за 40 лет 
превысят стоимость строительства нового здания 
в 5 раз. Данный подход к оценке затрат позволит 
определить оптимальный момент для строитель-
ства нового здания взамен предыдущего, когда за-
траты на эксплуатацию старого здания значитель-
но превысят аналогичные затраты для современ-
ного здания [9].

Также необходимо учитывать затраты, которые 
будет нести эксплуатирующая организация во вре-
мя осуществления своей деятельности в новом 
здании. Данные затраты можно разделить на за-
траты, связанные с эксплуатацией объекта и под-
держанием его в надлежащем состоянии и затра-
ты, направленные на осуществление учреждением 
своих функций.

Расчет затрат на эксплуатацию возможен 
на предпроектной стадии на основании информа-
ции об объектах- аналогах, схожих по функциональ-
ному назначению, мощности и площади. Затраты 
на функционирование учреждения возможно рас-
считать путем экстраполяции текущих затрат уч-
реждения на исполнения своих функций с учетом 
мощности планируемого к созданию объекта и ха-
рактера оказываемых учреждением услуг.

Сумму затрат на создание и эксплуатацию объ-
екта возможно определить как совокупность за-
трат, понесенных на создание и дальнейшую экс-
плуатацию объекта, а также а осуществление ос-
новной деятельности учреждения в новом здании. 
Расчет возможен по следующей формуле:

СЗ Зс Зэ Зф= + + ,

где: Зс –  затраты на создание объекта;
Зэ –  затраты на эксплуатацию объекта;
Зф –  затраты на осуществление учреждением своей ос-
новной деятельности.
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Стоимость строительства социального объекта 
государственной и муниципальной собственности 
можно определить как сумму затрат на проведение 
инженерных изысканий и проектных работ, про-
хождение государственной экспертизы, выполне-
ние строительно- монтажных работ, осуществление 
строительного контроля, авторского надзора, про-
ведение мероприятий по технологическому присо-
единению к сетям инженерного обеспечения.

Затраты на создание объекта можно опреде-
лить следующим образом:

Зс Зп Зсмр Зпр= + + ,

где: Зп –  стоимость проектных работ, включая инженер-
ные изыскания и затраты на прохождение экспертизы 
проектной документации.
Зсмр –  стоимость строительно- монтажных работ для 
создания объекта.
Зпр –  сумма прочих затрат, таких как авторский надзор, 
строительный контроль, технологическое присоедине-
ние к инженерным сетям, расходы на регистрацию пра-
ва собственности, а также иные расходы, не включен-
ные в сметную документацию проекта на строительство 
объекта.

Учитывая, что затраты на создание объекта яв-
ляются единовременными, а затраты на эксплу-
атацию и функционирование учреждения –  по-
стоянными, логичным видится включение в рас-
чет постоянных затрат за определенный период. 
Производить расчет на весь период эксплуатации 
объекта нецелесообразно, поэтому период в 5 лет 
может быть рациональным выбором. Данный пе-
риод также позволит снизить влияние стоимости 
создания объекта на итоговый расчет, при этом 
не снижая значимость единовременных затрат 
до минимума. Определить оптимальный период, 
за который будут включены в расчет данные за-
траты, возможно опытным путем с помощью мно-
гократного проведения расчетов с различными 
условиями.

С учетом вышеуказанного, затраты на эксплу-
атацию объекта (Зэ) для предварительной оценки 
с учетом пятилетнего периода возможно рассчи-
тать по следующей формуле:

( )( )nЗэ Зк Зсод I )= + × +

( )( ) ( )( )n nЗк Зсод I Зк Зсод I1 2+ ++ + × + + × +

( )( )nЗк Зсод I 3++ + × +

( )( )nЗк Зсод I 4++ + × ,

где: Зк –  ожидаемые ежегодные затраты на коммуналь-
ные расходы с учетом текущих тарифов и предполагае-
мого объема потребления ресурсов;
Зсод –  ожидаемые ежегодные затраты на техническое 
обслуживание объекта с целью содержания технологи-
ческого оборудования и конструкций объекта в исправ-
ном состоянии;
In –  прогнозный индекс- дефлятор n-ого года.

Отдельно стоит обратить внимание на то, что 
надлежащая эксплуатация не гарантирует отсут-
ствие на объекте аварийных ситуаций, так как их 
возникновение не всегда зависит от текущего со-

стояния строительных конструкций, систем инже-
нерного обеспечения и оборудования. Аварийная 
ситуация может возникать в связи с непрогнозиру-
емым внешним воздействием, вследствие которого 
произошел отказ вышеуказанных элементов. Рас-
ходы на ликвидацию аварийных ситуаций невоз-
можно оценить и предусмотреть на предпроектном 
этапе, в связи с чем данные затраты не включают-
ся в предварительный расчет стоимости создания 
и эксплуатации объекта.

Последним ключевым направлением расхо-
дов, которые возможно предварительно оце-
нить на предпроектном этапе являются расходы 
на функционирование учреждения за исключени-
ем затрат на оплату коммунальных услуг и содер-
жание имущества (Зф). Для расчета целесообраз-
но использовать разницу между затратами на осу-
ществление деятельности в планируемом к строи-
тельству здании и здании, в котором в данный мо-
мент располагается организация.

( )Зф Зфб Зфт n= − × ,

где: Зфт –  текущие ежегодные затраты на осуществле-
ние деятельности учреждения, без учета затрат на экс-
плуатацию объекта;
Зфб –  ожидаемые будущие ежегодные затраты на осу-
ществление деятельности учреждения в новом здании, 
без учета затрат на эксплуатацию объекта;
n –  количество лет, исходя из периода эксплуатации, це-
лесообразного для включения в расчет.

Алгоритм действий проведения предпроект-
ной оценки с учетом необходимости проведения 
предварительных расчетов представлен на ри-
сунке 2.

Ключевыми точками данного алгоритма явля-
ются пункты о согласовании с учредителем потреб-
ности, технологического задания и стоимости соз-
дания объекта, а также оценка земельного участка, 
предлагаемого для размещения объекта. По ито-
гам осуществления всех необходимых операций 
алгоритма предполагается принятие окончательно-
го решения о возможности и необходимости про-
ектирования объекта социальной инфраструктуры 
и его дальнейшего строительства.

Обсуждение

Результаты исследования указывают на необхо-
димость повышения качества работ, выполняемых 
на предпроектной стадии участниками процесса 
создания объектов государственной и муниципаль-
ной собственности с целью снижения вероятности 
возникновения критических ситуаций, не позво-
ляющих обеспечить создание желаемого объекта 
социальной инфраструктуры.

Установление четких критериев, которым дол-
жен соответствовать оцениваемый проект и со-
блюдение алгоритма действий всеми участника-
ми процесса позволит достичь снижения незавер-
шенных проектов, а также обеспечит потенциаль-
ную экономию бюджетных средств в случае отказа 
от заведомо нереализуемого проекта и замены его 
на более подходящий вариант.
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Рис. 2 Алгоритм предпроектной оценки возможности и необходимости создания объекта социальной 
инфраструктуры

Вместе с тем, формулы расчетов предваритель-
ного объема затрат на создание и эксплуатацию 
здания, в котором планируется разместить соци-
альное учреждение, подлежат апробации с целью 
выявления оптимальных коэффициентов, применя-
емых для установленных переменных.

Отдельно стоит учитывать, что сумма затрат, 
определяемая на предпроектной стадии, в силу 
указанных в статье причин является ориентиро-
вочной, и служит в первую очередь для возмож-
ности сравнения различных вариантов конфигу-
рации объекта, предполагаемого к созданию, с це-
лью принятия оптимального решения. Использова-
ние полученных результатов в рамках бюджетного 
планирования нецелесообразно, так как оконча-
тельная стоимость, определяемая по итогам полу-
чения положительного заключения государствен-
ной экспертизы может значительно отличаться 
от полученной в результате предпроектных про-
работок.

Заключение

Для эффективного использования бюджетных 
средств и снижения уровня нереализованных про-
ектов по созданию различных объектов социаль-
ного назначения необходимо четкое соблюдение 
алгоритма определенных действий, включающего 
в себя расчеты затрат как на создание объекта, так 
и на его дальнейшие содержание и эксплуатацию.

Проведение подробной предпроектной оцен-
ки возможности и необходимости строительства 
нового объекта позволит провести сравнение 
нескольких предполагаемых к созданию объектов 

и выбрать из них оптимальный вариант в условиях 
ограниченных средств бюджетной системы.

На основе разработанных и предложенных под-
ходов к оценке затрат на создание и дальнейшую 
эксплуатацию объекта и алгоритма предпроектной 
оценки возможна разработка методики определе-
ния приоритетности создания объектов социальной 
инфраструктуры.

Литература

1. Официальный сайт федеральной службы го-
сударственной статистики URL: https://rosstat.
gov.ru (дата обращения: 10.02.2024)

2. СП 255.1325800.2016 Здания и сооружения. 
Правила эксплуатации. Основные положения. 
URL: https://docs.cntd.ru/document/1200139958 
(дата обращения: 10.01.2024)

3. Журавлев П.А., Марукян А. М. Обоснова-
ние планируемой стоимости инвестиционно- 
строительных проектов // Вестник МГСУ. 
2020. № 12. URL: https://cyberleninka.ru/ar-
ticle/n/obosnovanie- planiruemoy-stoimosti- 
investitsionno-stroitelnyh- proektov (дата обраще-
ния: 25.01.2024).

4. РосТепло.ru –  Информационная система по те-
плоснабжению. Иркутск сталкивается с де-
фицитом тепловой мощности: энергетики 
ищут решение проблемы. URL: https://www.ro-
steplo.ru/news/2024/01/29/1706500503-irkutsk- 
stalkivaetsya-s-deficitom- teplovoj-moshchnosti 
(дата обращения: 01.02.2024)

5. СП 47.13330.2016 Инженерные изыскания для 
строительства. Основные положения. Актуа-



245

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

лизированная редакция СНиП 11–02–96. URL: 
https://docs.cntd.ru/document/456045544 (дата 
обращения: 10.01.2024).

6. Постановление Правительства РФ от 30 ноя-
бря 2021 г. N 2115 «Об утверждении Правил 
подключения (технологического присоедине-
ния) к системам теплоснабжения, включая пра-
вила недискриминационного доступа к услу-
гам по подключению (технологическому присо-
единению) к системам теплоснабжения, Пра-
вил недискриминационного доступа к услугам 
по передаче тепловой энергии, теплоносите-
ля, а также об изменении и признании утра-
тившими силу некоторых актов Правитель-
ства Российской Федерации и отдельных по-
ложений некоторых актов Правительства Рос-
сийской Федерации». URL: https://base.garant.
ru/403138105/ (дата обращения: 15.01.2024)

7. Саморядов С.В., Баженов В. К., Червонце-
ва М. А. Эксплуатация зданий и сооружений: 
проблемы и решения // Вестник Московско-
го информационно- технологического уни-
верситета –  Московского архитектурно- 
строительного института. 2019. № 3. URL: 
https://cyberleninka.ru/article/n/ekspluatatsiya- 
zdaniy-i-sooruzheniy- problemy-i-resheniya (дата 
обращения: 26.01.2024).

8. Шеина С.Г., Миргородская Е. О., Минен-
ко Е. Н. Анализ особенностей применения ме-
тода оценки стоимости жизненного цикла 
зданий в России и за рубежом // Строитель-
ство и техногенная безопасность. 2015. № 1 
(53). URL: https://cyberleninka.ru/article/n/analiz- 
osobennostey-primeneniya- metoda-otsenki- 
stoimosti-zhiznennogo- tsikla-zdaniy-v-rossii-i-za-
rubezhom (дата обращения: 20.01.2024).

9. Волк С. А., Горшков Д. А. Актуальные проблемы 
в сфере управления государственной офисной 
недвижимостью // Имущественные отношения 
в РФ. 2010. № 3. URL: https://cyberleninka.ru/
article/n/aktualnye- problemy-v-sfere- upravleniya-
gosudarstvennoy- ofisnoy-nedvizhimostyu (дата 
обращения: 26.01.2024).

ASSESSMENT OF THE EFFECTIVENESS OF BUDGET 
INVESTMENTS IN THE CREATION OF SOCIAL 
INFRASTRUCTURE FACILITIES WITHIN OF THE PRE-
PROJECT STAGE

Pototskiy D. A.
Baikal State University

The creation of social infrastructure is a significant component of 
the state’s strategy for socio- economic development. Annual invest-
ments from the federal, regional, and municipal budgets are directed 
towards the design, construction, renovation, and refurbishment of 
schools, nurseries, medical facilities, hospitals, sporting and recrea-

tional complexes, and other social amenities. However, the demand 
for these facilities exceeds budgetary capacity, necessitating prior-
itization. One method for determining facility priorities is through an 
evaluation of effectiveness, which must be carried out prior to the 
commencement of any project, specifically at the pre-design stage 
to assess the feasibility and necessity for specific work.
This article discusses the fundamental principles of pre-project re-
search in relation to the provision of social facilities, which are cre-
ated at the expense of a budgetary system. An algorithm for such 
research is proposed, along with formulas for calculating the costs 
of constructing and operating a facility for its assessment at the 
pre-project phase.

Keywords: efficiency assessment, budget investments, pre-project 
stage, social infrastructure, construction of social facilities, operation 
of facilities.
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Целью исследования является развитие методологических ос-
нов управления региональной экономической безопасностью. 
Формирование стратегий развития региональных хозяйствен-
ных систем зависит от понимания комплексности и этапно-
сти процесса управления, в связи с чем методологическая 
значимость современной регионалистики. Научная новизна 
данного исследования –  в расширении методологических пре-
делов управления региональной экономической безопасности 
за счёт определения функциональной наполненности регио-
нальной экономической безопасности, а также декомпозиции 
её структурных элементов. Подчеркивается, что разработка 
научных проблем обеспечения региональной экономической 
безопасности основывается на изучении структурных особен-
ностей регионального развития в связи с тем, что важнейшим 
элементом обеспечения региональной экономической безо-
пасности является правильное методологическое осмысление 
данного процесса с точки зрения сложной системы структур-
ных элементов, образующих безопасную региональную эко-
номическую среду. В настоящее время система управления 
экономической безопасностью регионов должна создавать 
базовые предпосылки для повышения эффективности реги-
ональных промышленных комплексов, для решения проблем 
инновационного развития экономики, привлечения инвестиций 
и воспроизводства человеческого капитала.

Ключевые слова: методология, регион, экономическая безо-
пасность, управление, стратегия, принципы, декомпозиция.

Введение

В начале ХХI столетия становится понятным, что 
современное устойчивое развитие экономики обе-
спечивается, в первую очередь, состоянием эко-
номической безопасности национальных и регио-
нальных экономик, находящихся под воздействи-
ем значительного количества угроз, генерируемых 
внешним окружением. Учитывая, что национальная 
экономика, по своей сути, является совокупностью 
региональных экономик, данные угрозы воздейству-
ют на состояние национальной экономики опосре-
довано, через создание предпосылок для потери 
устойчивости региональных экономических систем, 
чем определяется ключевая роль региона в реше-
нии проблем национальной безопасности России.

Гарантирование (обеспечение) безопасности 
отдельных лиц, общества и устойчивого развития 
страны состоит в основном в решении целого ком-
плекса вопросов, связанных с обеспечением безо-
пасности, к которым можно отнести: военную; про-
довольственную; энергетическую; промышленную; 
экологическую; ресурсно- сырьевую; инвестицион-
ную; финансовую; инновационную; технологиче-
скую; внешнеэкономическую; политическую; ин-
формационную и т.д. виды безопасности, которые 
могут улучшать и обеспечивать безопасность лич-
ности, общества, региона и страны в целом и спо-
собствовать достижению стратегических целей го-
сударственного развития.

В результате многообразия рисков, которые 
формируют условия развития региональной эко-
номки, возникает и многообразие форм безопасно-
сти, образующих более сложные понятия, в частно-
сти, внимание к вопросам регионального развития 
стало главной причиной того, что в современной 
науке все чаще обсуждается «экономическая без-
опасность региона».

Анализ источниковой базы

К вопросам экономической безопасности в по-
следние годы обращались Ахметов Т. Р., Новосе-
лова О. В., Трофимчук Т. С., Перфилов В. А., Гайма-
лова С. М., Вильданова Л. М. [1], Гаджиев Н. Г., Ко-
новаленко С. А. Трофимов М. Н. [2], Ларионов И. К., 
Гуреева М. А., Зиядуллаев Н. С. [4], Мусаева Х. М. [5], 
Носкин С. А. [6], Пахомов Ю. Н. [7], Пороховский А. А., 
Сорокин А. В., Манахова И. В., Алиев У. Ж. [8], Ши-
рокова О. В. [10].

Экономическая безопасность в научных рабо-
тах таких авторов, как Гаджиев Н. Г., Коновален-
ко С. А. Трофимов М. Н. [2], Пороховский А. А., Соро-
кин А. В., Манахова И. В., Алиев У. Ж. [8], трактуется 
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как система, включающая такие основные состав-
ляющие безопасности страны, как финансы, энер-
гетика, наука и технологии, продовольствие, об-
щество, трудовые ресурсы, внешнеэкономический 
блок. Широкова О. В. рассматривает экономическую 
безопасность как многоаспектную категорию, отра-
жающую: социально- экономическую реальность, 
определяющую общую ситуацию в стране и опреде-
ляющую необходимость обеспечения безопасности 
как мотив и цель функционирования макросистем, 
стремящихся к достижению такого её экономиче-
ского состояния, которое обеспечивает устойчивый 
экономический рост в долгосрочной перспективе 
благодаря формированию общего вектора разви-
тия структурных элементов макросистемы [10].

Российские исследователи также сформиро-
вали свое видение экономической безопасности 
с точки зрения управления данным процессом, опи-
раясь на ее комплексное осмысление, понимая, что 
«экономическая безопасность» представляет со-
бой комбинацию подходов, обеспечивающих со-
стояние экономического и социального развития, 
обеспечение устойчивого промышленного роста 
с целью поддержания необходимого уровня наци-
ональной безопасности, конкурентоспособности 
национальной экономики в условиях глобальной 
конкуренции [1].

В данном определении вновь речь идёт о кон-
курентных условиях экономической безопасности, 
а также о необходимости повышения уровня про-
дуктивности для достижения устойчивого экономи-
ческого развития, которое в данной трактовке яв-
ляется основанием для достижения экономической 
безопасности.

Таким образом, целью данной статьи является 
осмысление методологических основ управления 
региональной экономической безопасностью.

Задачами исследования является анализ струк-
турных элементов системы обеспечения регио-
нальной экономической безопасности, определе-
ние методологических предпосылок эффективного 
управления безопасным экономическим развити-
ем регионов.

Научная новизна данного исследования состо-
ит в том, что автор расширил методологические 
пределы управления региональной экономической 
безопасностью за счет определения функциональ-
ной наполненности региональной экономической 
безопасности, а также декомпозиции её структур-
ных элементов.

Методология

Данная статья основана на методологии системно-
го изучения экономических процессов и явлений, 
позволяющего рассмотреть процесс управления 
региональной экономической безопасностью как 
совокупность взаимосвязанных элементов, а также 
специальные методы –  декомпозиция системных 
элементов и комплексного представления функций, 
обеспечивающих достижение важнейших показате-
лей экономической безопасности региона.

Изложение основного материала

В настоящее время развитие теории и методоло-
гии региональных исследований основывается 
на понимании того, что регион представляет со-
бой сложную социально- экономическую, логисти-
ческую, политическую систему, способную вос-
производить необходимей перечень социальных 
благ, создавать рабочие места, решать задачи 
социально- экономического плана, оказывать не-
обходимые государственные услуги на основе ком-
плексной управленческой деятельности, направ-
ленной на пропорциональное, согласованное раз-
витие производственных сил региона, отсутствие 
значительных внутрирегиональных диспропорций 
и способность региона осуществлять на своих тер-
риториях расширенное воспроизводство на базе 
имеющихся ресурсов [5, 7].

Анализ работ таких авторов, как Захарова Е. Н., 
Полинко А. В., Шитухина Н. С. [3], Мусаева Х. М. [5], 
Носкин С. А. [6], Пахомов Ю. Н. [7], Широкова О.В 
[10], позволяет говорить о том, что функциональ-
ная наполненность региональной экономической 
безопасности сконцентрирована вокруг широкого 
спектра практических оснований, которые являют-
ся важными детерминантами региональной эконо-
мической безопасности (табл. 1).

Таблица 1. Функциональная наполненность региональной 
экономической безопасности (составлено по данным [1])

Функция Характеристика.

Защитная Данная функция характеризуется способно-
стью экономической системы обеспечивать 
защиту социально –  экономической системы 
от негативного воздействия факторов внеш-
ней экономичной среды

Диагностиче-
ская

Данная функция характеризуется способно-
стью органов власти, отвечающих за экономи-
ческую безопасность, объективно оценивать 
состояние экономики и меру воздействия 
угроз, которые могут повлиять или уже влия-
ют на социально- экономическую стабильность 
в регионе

Превентивная Данная функция характеризуется способно-
стью органов власти, отвечающих за эконо-
мическую безопасность, создавать условия, 
которые исключают разрушительное воздей-
ствие внешних угроз, купируя данное воздей-
ствие с помощью эффектных управленческих 
решений

Регулятивная Данная функция характеризуется способно-
стью органов власти, отвечающих за экономи-
ческую безопасность, осуществлять регуля-
торную деятельность, в том числе и в услови-
ях антикризисного управления

Инновацион-
ная

Данная функция характеризуется способно-
стью органов власти, отвечающих за экономи-
ческую безопасность, создавать условия для 
инновационного развития экономики региона 
с целью формирования высокой экономиче-
ской конкурентоспособности региональной 
промышленности
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Функция Характеристика.

Социальная Данная функция характеризуется способно-
стью органов власти, отвечающих за эконо-
мическую безопасность, создавать условия 
для обеспечения экономической безопасности 
через создание условий для соблюдения со-
циальной устойчивости региональной системы

Комплексная реализация приведенных функций 
обеспечивает достижение следующих показателей 
экономической безопасности региона:

1) устойчивость к внешним и внутренним угро-
зам –  способность к противостоянию дестабилизи-
рующим факторам с помощью необходимых инсти-
тутов безопасности, резервов, запасов, правовых 
и организационно- экономических механизмов за-
щиты интересов населения и хозяйствующих субъ-
ектов, в т.ч. от внезапного действия непредсказуе-
мых и труднопрогнозируемых угроз;

2) способность региональной экономической си-
стемы к самовоспроизводству и саморазвитию –  

регион сам обеспечивает воспроизводственные 
процессы, удовлетворяет потребности населения, 
соблюдает концепцию устойчивого развития реги-
ональной системы;

3) способность к использованию конкурентных 
преимуществ путем формирования и эффективно-
го функционирования региональной инновацион-
ной системы, развития науки и образования с уче-
том современных направлений НТП;

4) соответствие составляющих экономической 
безопасности региона нормативному уровню –  
должна обеспечиваться комплексно по всем ее 
составляющим;

5) сбалансированность межрегиональных от-
ношений –  взаимодействие регионов друг с дру-
гом, открытость экономики региона, реализация 
прав регионов на внешнеэкономические отноше-
ния.

При этом обеспечение необходимого уров-
ня экономической безопасности региона долж-
но основываться на принципах, представленных 
на рис. 1.

Системности – учет как 
внутренних взаимосвязей, 
так и внешних факторов с 
позиций изучения объекта 
исследования как элемента 

экономического 
пространства более 

высокого уровня 

Альтернативности 
– определение и 

обоснование 
нескольких 

вариантов выхода 
из кризисной 

ситуации 

Достаточности – 
количество выделенных 

компонентов 
экономической 

безопасности должна быть 
удовлетворительной для 

определения главных черт 
ее гарантирования  

Обоснованности – 
формирование такой 

структуры экономической 
безопасности которая б 

давала возможность 
отобразить уровень развития 
экономики, и определить ее 
сильные и слабые стороны 

Принципы обеспечения уровня экономической безопасности региона 

 
Комплексности – 
необходимости 

анализа всех сторон 
объекта 

исследования.  

Объективности – 
дифференциация 
экономической 

безопасности на такие 
составляющие, которые 

должны реально 
определять состояние 

безопасности регионов и 
государства в целом.  

 
Социальной направленности 

– приоритетности 
осуществления 

мероприятий, направленных 
на повышение качества 

жизни населения и 
социальный прогресс. 

Возможности 
управления – 

многовариантность 
методов воздействия на 

работу каждого 
компонента со стороны 

центральных и 
региональных структур 

управления.  

Рис. 1. Принципы обеспечения региональной экономической безопасности (составлено по данным [1, 4, 5])

Также обратим внимание на то, что разработ-
ка научных проблем обеспечения региональной 
экономической безопасности основывается на из-
учении структурных особенностей регионального 
развития в связи с тем, что важнейшим элемен-
том обеспечения региональной экономической 

безопасности является правильное методологиче-
ское осмысление данного процесса с точки зрения 
сложной системы структурных элементов, образу-
ющих безопасную региональную экономическую 
среду (табл. 2).

Таблица 2. Декомпозиция структурных элементов региональной экономической безопасности

Структурные элементы экономиче-
ской безопасности региона

Характерные признаки элемента

Управленческий Характеризуется способностью властей регионов организовать процессы экономического раз-
вития в связи с потребностями обеспечения экономической безопасности на основе разработки 
антикризисной стратегии регионального развития

Финансовый Характеризуется способностью региона генерировать и привлекать финансовые ресурсы для 
обеспечения развития региональной экономики

Социально –  демографический Характеризуется уровнем развития социальной сферы, ее способностью привлекать в регион 
необходимые ресурсы для дальнейшего развития, формируя позитивный социальный имидж 
региона

Кадровый Характеризуется способностью регионов поддерживать необходимый уровень развития кадро-
вого потенциала и использования человеческого капитала

Окончание
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Структурные элементы экономиче-
ской безопасности региона

Характерные признаки элемента

Продовольственный Характеризуется способностью региона производить продукты питания в необходимом объёме 
и обеспечивать население необходимым объёмом продовольствия

Научно- технический Характеризуется способностью региона создавать инновационные предприятия, формовать 
научно –  производственные кластеры, воспроизводя человеческий каптал за счет развитой си-
стемы образования.

Экологический Характеризуется способностью региона формировать политику экономического развития 
с опорой на существующие экологические стандарты

Военно- политический Характеризуется способностью региона противостать военным и террористическим угрозам 
в процессе решения проблем повышения оборонного потенциала России

Данные элементы экономической безопасно-
сти российских регионов являются базовыми, ха-
рактеризуют общую проблемность регионально-
го развития и актуальный перечень угроз, требу-
ющих наибольшего внимания со стороны регио-
нальных с властей. В этой связи формирование 
в настоящее время значительного количества 

угроз региональной экономической безопасности 
определяет необходимость использования стра-
тегического подхода к управлению региональной 
экономикой.

В общем виде процесс стратегического управ-
ления региональным развитием приведен на ри-
сунке 2.

Определение миссии 
и стратегических 

целей региона 

Определение 
специфических               

целей  

Исследование 
сильных и слабых 

сторон региона 

Оценка и анализ 
окружающей среды  

Оценка стратегии 
развития региона 

Реализация  
стратегии 

Выбор стратегии 
развития 

Определение 
стратегических 

альтернатив 

Обратная 
связь 

Рис. 2. Процесс стратегического управления региональным развитием и обеспечение региональной 
экономической безопасности

В то же время, стратегическое управление эко-
номической сохранностью регионов дает возмож-
ность: уменьшить степень дифференциации эконо-
мического развития регионов; стимулировать раз-
витие тех регионов и территорий, которые по опре-
деленным объективным причинам не могут рабо-
тать в режиме саморазвития.

Заключение

Таким образом, экономическая безопасность реги-
она представляет собой производную от множества 
аспектов экономической деятельности, которая яв-
ляется основополагающим фактором социально- 
экономического регионального развития. Наруше-
ние состояния экономической безопасности явля-
ется фактором, который формирует условия для 
кризисных явлений в региональном развитии, на-
рушая процессы взаимодействия региона с иными 
регионами России, а также создавая предпосылки 
для общего падения эффективности национальной 
экономки, являющейся, по своей сути, совокупно-
стью региональных экономических систем.

Сегодня вопросы обеспечения региональной 
экономической безопасности выходят на уровень 
стратегических решений государственной важно-
сти. Безусловно, что в настоящее время невозмож-
но сформировать единую стандартную методику 

управления экономической безопасностью регио-
нов России, однако, тем не мене, отдельные аспек-
ты данной проблемы могут быть вполне стандар-
тизированы, по крайней мере на уровне целепо-
лагания. Данная управленская парадигма должна 
быть ориентирована на обеспечение экономиче-
ской независимости, стабильности и устойчиво-
сти, способности к саморазвитию и прогрессу. Её 
основными принципами должны стать комплекс-
ность и системность, гибкость, стратегический под-
ход к обеспечению региональной экономической 
безопасности.

В этой связи результаты данного исследования 
являются основаниями для разработки рекоменда-
ций, направленных на обеспечение региональной 
политики экономической безопасности, которая 
должна обеспечить решение острых экономиче-
ских проблем, вставших перед российской эконом-
кой и военно- политической сферой национальной 
политики.

В целом, система управления экономической 
безопасностью регионов должна создавать базо-
вые предпосылки для повышения эффективности 
региональных промышленных комплексов, а так-
же для решения проблем инновационного разви-
тия экономики, привлечения инвестиций и воспро-
изводства человеческого капитала в современных 
сложных условиях регионального развития.
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DEVELOPMENT OF A METHODOLOGY FOR 
MANAGING REGIONAL ECONOMIC SECURITY

Sviridov A. S., Klunko N. S., Yurova I. A., Kozlova S. V.
Russian New University

The purpose of research is to develop the methodological founda-
tions of regional economic security management. The formation of 
strategies for the development of regional economic systems de-
pends on an understanding of the complexity and phasing of the 
management process, and therefore the methodological signifi-
cance of modern regionalism. The scientific novelty of this study 
lies in the expansion of the methodological limits of regional eco-
nomic security management by determining the functional content 
of regional economic security, as well as the decomposition of its 
structural elements. It is emphasized that the development of sci-
entific problems of ensuring regional economic security is based on 
the study of structural features of regional development due to the 
fact that the most important element of ensuring regional economic 
security is the correct methodological understanding of this process 
from the point of view of a complex system of structural elements 
forming a safe regional economic environment. The management 
system of the economic security of the regions should be focused 
on ensuring economic independence, stability and sustainability, the 
ability to self-development and progress. Its main principles should 
be complexity and consistency, flexibility, and a strategic approach 
to ensuring regional economic security.

Keywords: methodology, region, economic security, management, 
strategy, principles, decomposition.
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Статья посвящена оценке трендов развития муниципальных 
образований. Объект исследования: муниципальные образо-
вания Приволжского федерального округа с численностью на-
селения более 1 млн человек (далее –  города- миллионники). 
Цель исследования: анализ современных трендов социально- 
экономического развития городов с постоянной численностью 
населения свыше одного миллиона человек. Методы исследо-
вания: методы статистического анализа, анализа динамиче-
ских рядов, прогнозирования, анализа научной литературы.
В результате исследования сделаны выводы об уровне ур-
банизации регионов ПФО, в составе которых есть города- 
миллионники; выявлены наиболее значимые тренды, среди 
которых –  усиливающаяся урбанизация, её неравномерно про-
явление, отток жителей из отдельных регионов ПФО. Область 
применения полученных результатов: содержащиеся в науч-
ном исследовании материалы могут быть использованы регио-
нальными органами исполнительной власти, органами местно-
го самоуправления городов- миллионников, осуществляющими 
функции по выработке и реализации муниципальной политики, 
в том числе по развитию городской инфраструктуры.

Ключевые слова: муниципальные образования, город- 
миллионник, мегаполис, городское и сельское население, ур-
банизация, социальные риски.

Актуальность

Актуальность исследования современных трен-
дов развития городов обусловлена многими при-
чинами, и, в первую очередь, практического ха-
рактера. Реализация целей устойчивого развития, 
интересов жителей, создание условий для ком-
фортного проживания, формирование социально- 
трудовых отношений на высоком качественном 
уровне, –  сегодня оказываются возможными в ус-
ловиях городского развития. При этом реализа-
ция внутреннего потенциала региона возможна 
в условиях сбалансированного роста и развития 
как городской среды, так и сельской местности. 
По данным ООН, число городов в мире с населени-
ем более 10 миллионов человек, выросло со всего 
с 10 в 1990 году до 34 в 2020 году, а к 2030 году 
ожидается, что их будет 43, и именно на города- 
гиганты будет приходиться основной прирост на-
селения [12]. На территории России в настоящее 
время насчитывается 16 городов с численностью 
населения более 1 млн человек, из них Москва 
и Санкт- Петербург имеют статус городов феде-
рального значения, остальные 14 городов –  отно-
сятся к муниципальным образованиям. Следует 
отметить, что к числу городов- миллионников ещё 
в 2010 году не относились Воронеж, Краснодар, 
Красноярск и Пермь.

Эксперты Комиссии ООН по народонаселе-
нию отмечают, что урбанизация –  важная дви-
жущая сила экономического развития, а города 
являются центрами экономической деятельности 
и инноваций, более качественной инфраструк-
туры и социальных услуг населению [12]. Вме-
сте с тем, стремительная урбанизация приводит 
к неконтролируемому росту городской терри-
тории, загрязнению окружающей среды. Нель-
зя обеспечить высокую конкурентоспособность, 
социально- экономическое развитие и достойное 
качество жизни населения, если не будет возмож-
ности смягчения этих негативных тенденций и бо-
лее справедливого распределения благ урбани-
зации в сегодняшней нестабильной и постоянно 
меняющейся среде. Продуманная и рациональ-
ная государственная и муниципальная политика 
по планированию развития городов может этому 
способствовать.

В этой связи данное исследование сосредото-
чено на изучении процессов урбанизации на при-
мере регионов Приволжского федерального округа 
(далее –  ПФО), имеющих в своём составе города 
с численностью населения свыше одного миллио-
на –  Республика Татарстан, Республика Башкорто-
стан, Самарская область, Пермская область, Ниже-
городская область.
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Подходы к выявлению трендов, вызванных 
урбанизацией

Теоретические основы социально- экономического 
развития региональных систем представлены 
в трудах зарубежных (У. Айзарда, В. Кристаллера, 
А. Леша, Й. Тюнена и др.) и отечественных учё-
ных (В. С. Антонюк, Н. Н. Баранского, А. Г. Гранбер-
га, Н. Н. Колосовского, Т. Г. Морозовой, Н. Н. Не-
красова, А. И. Татаркина, А. Г. Шеломенцева и др.). 
Теория и методология управления социально- 
экономическим развитием городов раскрыты в пу-

бликациях зарубежных авторов, таких как А. О›-
Салливан, Дж. Форрестер, П. Холл, Х. Хойт и др. 
и отечественных учёных: Е. Г. Анимица, Т. Д. Бел-
кина, В. С. Занадворов, В. Б. Зотов, В. И. Коробко, 
И. Д. Тургель и др.

Город –  это многоаспектное и многогранное яв-
ление, не предполагающее универсальности под-
ходов к его определению. В зарубежной и отече-
ственной литературе существует множество раз-
личных взглядов к определению понятия «город», 
которые можно условно разделить на четыре груп-
пы (табл. 1), в них прослеживается эволюция ста-
новления данного понятия.

Таблица 1. Подходы к определению понятия «город» [13, с. 9–10]

№ Автор Определение

По плотности населения

1 Салливан О. «Географический район считается городским, если в нем на относительно небольшой площади прожи-
вает большое число людей» [13, с. 9]

По политико- административному статусу

2 Татищев В. Н. «Город, славянский град, есть место укрепленное или без укрепления, в котором многие домы разных 
чинов, яко военные и гражданские служители, купечество, ремесленники и чернь и подлый народ и все 
обще называются граждане, состоят под властию начальства, но у нас токмо тот город имянуется, кото-
рый уезд подсудный имеет, а проячие или крепости или пригороды или остроги» [13, с. 9]

По экономическим характеристикам

3 Вебер М. «Поселение, в котором действует рынок» [13, с. 9]

4 Бродель Ф. Характерные особенности города: разделение труда, рынок, власть, выход в окружающий мир, «ибо 
не бывало дальних обменов без городов» [13, с. 9]

5 Занадворов В.С., 
Ильина И. П.

«Самостоятельный экономический агент, наделенный своим имуществом, осуществляющим опреде-
ленные социально- экономические функции и обладающим необходимым уровнем автономности в при-
нятии решений» [13, с. 10]

В соответствии с системным подходом

6 Форрестер Дж. Город –  «урбанизированная территория –  система, в которой взаимодействуют различные виды пред-
принимательства, жилой фонд и люди» [13, с. 10]

7 Лаппо Г. М. «Город –  особое, ни с чем не сравнимое творение ума и рук человеческих. Это среда жизни всевозрас-
тающего числа людей и место концентрации различных, делающихся все более разнообразными видов 
деятельности. За городами закрепилось название двигателей прогресса. В них рождается и из них 
распространяется новое». «Город –  это сложная, открытая, динамичная, искусственно- естественная си-
стема». [13, с. 10]

Современный крупный город можно охаракте-
ризовать в следующих аспектах:
– экономический –  как сложную динамическую 

экономическую систему, как систему эконо-
мических отношений органов государственной 
власти и местного самоуправления, населения 
и хозяйствующих субъектов;

– социальный –  как среду для проживания насе-
ления, самореализации, удовлетворения ду-
ховных, культурных потребностей человека;

– территориальный –  как структурную часть 
административно- территориального устрой-
ства субъекта РФ;

– нормативно- правовой –  как один из типов му-
ниципальных образований;

– демографический –  как территорию с высокой 
плотностью населения в определенных границах;

– культурно- исторический –  как территорию 
с уникальной историей и культурой, националь-
ными традициями и особенностями;

– агломерационный –  как пространственную 
компактную группировку поселений, имеющих 
сложные экономические, финансовые, куль-
турные, духовные, политические, информаци-
онные, инфраструктурные взаимодействия [13, 
с. 11].
Процессы урбанизации находятся в центре 

внимания многих исследователей. Половина на-
селения мира уже проживает в городах. А через 
два-три десятилетия в городах будут проживать 
уже две трети населения Земли. Данные процес-
сы связаны, в первую очередь, с широким выбо-
ром возможностей для трудоустройства и образо-
вания, а, во-вторых, с возможностями в области 
обеспечения досуга, культуры и развлечений. Ещё 
100 лет назад, от 13 до 18% населения проживало 
в городах, и порядка 80–82% проживало в сель-
ской местности [1]. Города в доиндустриальный 
период развития общества, характеризующийся 
добывающими видами хозяйственной деятельно-
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сти, всегда были окружены множеством деревень, 
и такая форма размещения была взаимовыгод-
ной и необходимой для выживания. Данная форма 
размещения описана в известной модели Й. Тюнен 
(1826), согласно которой с учетом транспортных за-
трат, доходности и урожайности с единицы площа-
ди выделяются шесть поясов размещения вокруг 
города, начиная от высокопроизводительного хо-
зяйства и заканчивая скотоводством. Типичными 
примерами схемы Й. Тюнена являются многие до-
индустриальные западные города.

Похожие пропорции существовали на протяже-
нии достаточно длительного периода времени. Ин-
дустриальная эпоха, начавшаяся в Англии около 
50–60-х годов ХVIII века привела к необходимости 
оптимального размещения промышленных пред-
приятий (работы В. Лаунхардта, А. Вебера, В. Кри-
сталлера, А. Лёша и др.), которые впоследствии по-
служили также появлению новых промышленных 
городов, росту городов за счет значительной ми-
грации трудовых ресурсов из сельских территорий.

Развитие сферы услуг и переход к постинду-
стриальному и информационному типам обще-
ства с 70-х годов ХХ века способствовали уси-
лению процессов урбанизации; преобразованию 
старых промышленных городов; открытию новых 
научных и учебных заведений; появлению городов- 
финансовых центров, развитию социальной и иной 
инфраструктуры, а также деиндустрализации 
структуры занятости городского населения. Со-
временные крупные города позиционируются как 
участники международных, глобальных процессов, 
как элемент мировой экономической системы (ра-
боты Дж. Фридмана, Г. Вульфа, С. Сассен, Э. Кин-
га и др.). В Российской Федерации такими города-
ми –  центрами регионального и макрорегионально-
го влияния могут стать города- миллионники.

Одним из мегатрендов, вызванных стремитель-
ным процессом урбанизации, начавшимся в про-
шлом веке, является переход к устойчивому разви-
тию территориальных систем. Негативные послед-
ствия урбанизации выражаются в неравномерном 
развитии городов в пределах одной страны, росте 
бедности городского населения, снижении доступ-
ности услуг образования и здравоохранения, от-
сутствии социальной защиты, занятости в нефор-
мальном секторе, недоступности жилья. Все эти 
проблемы находятся под постоянным внимани-
ем ООН, которая разработала программу Habitat 
по населённым пунктам, суть которой заключается 
в необходимости мобилизации усилий государств 
на стимулирование устойчивого городского разви-
тия на местном уровне, широком участии населе-
ния, развитии гражданской активности. Приори-
тет отдаётся зелёной экономике и качественным 
и экологичным общественным пространствам, бла-
гоприятствующим семьям и способствующим соци-
альной сплоченности.

Проблемы ограниченности земли для расшире-
ния городской территории и озеленения одновре-
менно можно решить за счёт живых крыш, верти-
кальных домов, которые будут включать всё, что 

востребовано жителями городов. Такие решения 
уже предлагаются в различных мегаполисах мира. 
По сути, это высотки, в которых находятся на раз-
личных этажах офисы, спортивные залы, ресто-
раны, парковые зоны –  вертикальные леса, зоны 
бытового обслуживания и т.д.

Живые крыши можно размещать на уже имею-
щихся поверхностях. К несомненным положитель-
ным аспектам живых крыш можно отнести:
– дополнительная теплоизоляция, следователь-

но, сокращение тепловых потерь, экономия 
на обогреве и кондиционировании. В мировой 
практике уже есть впечатляющие примеры –  
экономия составляет до 35%;

– создание островков отдыха, уюта. Мини-сады 
на крышах уже можно считать устоявшимся 
трендом, они создаются по всему миру.
К минусам в настоящий момент следует отне-

сти дороговизну создания живой крыши, порядка 
от пяти тысяч руб лей за квадратный метр. Но на-
до понимать, что сравнивать необходимо со сто-
имостью земли и экономией на платежах, в этом 
случае затраты окупятся в течение нескольких лет. 
К тому же с течением времени произойдет удешев-
ление технологии. Примеры есть и в истории на-
шей страны –  в Сибири такие крыши делали для 
защиты от морозов. В XVII веке на территории мо-
сковского Кремля, в Петербурге на крыше малого 
Эрмитажа были сделаны живые крыши. Таким об-
разом живые крыши не являются чем-то абсолют-
но новым, изменяется подход к их созданию и экс-
плуатации. Ещё одним минусом является измене-
ние параметров крыши в зависимости от погодных 
условий и достаточно сложный уход. В результате 
изучения этих трендов в России в 2020 г. появил-
ся государственный стандарт «Озеленяемые и экс-
плуатируемые крыши зданий и сооружений» [15].

Следующим трендом, набирающим попу-
лярность, является создание вертикальных си-
ти-ферм –  выращивание овощей, фруктов и ягод 
прямо внутри больших городов. К тому же, в опре-
делённом масштабе решается проблема с неэф-
фективностью сельского хозяйства, чему способ-
ствует развитие новых технологий выращивания 
растений –  без земли, только вода и питательные 
растворы. Оптимистические прогнозы впечатля-
ющие: экономия и воды, затрачиваемой на полив 
до 20 раз, и сокращение посевных площадей в 4 
раза, увеличение урожайности в несколько раз, 
сокращение использования ручного труда, сохра-
нение вкусовых свой ств, отказ от применения пе-
стицидов. Под разведение растений подходят да-
же отслужившие транспортные контейнеры, про-
изводственные заводские конструкции, не исполь-
зующиеся в течение длительного времени. Сегод-
ня идёт процесс отработки готовых решений для 
потребителей –  производителей продукции. Без-
условно, речь может идти только о тех растениях, 
которые можно выращивать в условиях таких вер-
тикальных сити-ферм. Данный тренд не является 
всеобщим в силу дороговизны технологий, исполь-
зуемых электроэнергии и отопления. Однако мо-
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жет быть решением для регионов, испытывающих 
проблемы с посевными площадями, бюджетным 
финансированием сельского хозяйства, производ-
ством скоропортящейся зелени. В качестве при-
мера следует привести Самарскую область, г. То-
льятти, в котором создают и продают «чудо-ого-
роды», в том числе и в другие страны. Ещё один 
пример –  восстановление лесов Сибири. Сферой 
реализации продукции вертикальных мини-ферм 
являются предприятия общественного питания. 
В свою очередь, эти изменения отразятся на сфе-
ре образования и, как следствие, на рынке труда. 
Востребованными становятся специалисты по аэ-
ро- и гидропонике [16].

Ещё один мегатренд урбанизации связан с уси-
лением различий социально- экономического раз-
вития между агломерациями (как правило, адми-
нистративными центрами) и остальными крупны-
ми и малыми городами. Агломерационный эффект 
несет в себе как положительные стороны, связан-
ные с концентрацией высококвалифицированных 
кадров, высокотехнологичных компаний, капита-
ла и инвестиций, так и негативные –  проблемы го-
родской застройки, транспортных потоков, созда-
ния благоустроенной и комфортной городской сре-
ды, снижения рисков социальной напряженности 
и обеспечения безопасности. Для остальных на-
селенных пунктов –  менее крупных и малых горо-
дов –  важнейшей задачей становится сохранение 
своей идентичности и привлекательности для ком-
паний, для жителей по примеру многих европей-
ских городов.

В качестве еще одного тренда, вызванного 
не только процессами урбанизации, но и перехо-
дом к Четвертой промышленной революции, сле-
дует назвать концепцию развития «умных» городов 
в условиях растущей цифровой экономики, суть 
которой заключается в применении «умных» тех-
нологий и решений для управления городом, для 

предоставления городских услуг и реализации му-
ниципальной политики. В последние годы возрас-
тает роль информационных и цифровых техноло-
гий в обеспечении реализации решений в области 
городской инфраструктуры, транспорта, здраво-
охранения, систем безопасности и др. [4]. Вместе 
с тем, концепция «умных» городов еще требует до-
работок и исследований, не лишена недостатков, 
связанных с неясностью оценок положительных 
эффектов от практического применения, с пробле-
мами обеспечения кибербезопасности городских 
систем и личных данных жителей.

Таким образом, процессы урбанизации, транс-
формационные процессы в экономике, кризис-
ные явления, нестабильность и неопределённость 
внешней среды усиливают необходимость реше-
ния проблем создания комфортной городской сре-
ды для жителей и привлекательных условий для 
ведения бизнеса.

Результаты исследования

Анализ методологических подходов позволил вы-
брать набор показателей для оценки трендов ур-
банизированного пространства ПФО, куда вошли 
демографические и социально- экономические ин-
дикаторы. Выбор периода 2012–2022 гг. для иссле-
дования динамики численности городского и сель-
ского населения обусловлен тем, что с 2012 года 
в ПФО стало пять городов с численностью населе-
ния более 1 миллиона человек, а также длительно-
стью процесса урбанизации и возможностью опре-
деления трендов.

Города- миллионники ПФО концентрируют 
на своих территориях население, материаль-
ные, интеллектуальные, инвестиционные и дру-
гие ресурсы, и оказывают существенное влияние 
и на социально- экономическое развитие соответ-
ствующих регионов и макрорегионов (табл. 2).

Таблица 2. Вклад муниципальных образований в основные социально- экономические показатели субъектов РФ, на территории которых 
они находятся, за 2021 г., %

№ Муници-
пальное об-
разование

Численность 
населе-

ния (оценка 
на 1 января 

2022 г.)

Средне-
годовая 

численность 
работников 
организа-

ций

Объем работ, 
выполнен-

ных по виду 
деятельности 
«Строитель-

ство»

Ввод в дей-
ствие общей 

площади 
жилых до-

мов

Наличие ос-
новных фон-

дов организа-
ций (на конец 

года)

Инвестиции 
в основной 

капитал

Оборот роз-
ничной тор-

говли

1 Казань 32,4 36,1 37,8 41,6 43,9 35,1 54,2

2 Нижний 
Новгород

39,9 48,9 43,4 30,6 60,1 44,2 57,7

3 Пермь 40,8 47,2 39,2 39,2 40,8 50,2 60,2

4 Самара 36,3 45,4 42,4 41,8 62,4 32,1 51,2

5 Уфа 28,7 40,5 52,2 40,2 67,0 54,2 51,3

Источник: составлено авторами по данным [7].

Как видно из таблицы 2, данная концентрация 
неоднозначна, наибольшие значения рассмотрен-
ных показателей представлены в городах Нижний 
Новгород и Пермь, что может быть объяснено так-

же незначительным количеством других крупных 
городов на их территориях, и, соответственно, пе-
ретоком ресурсов в региональный центр –  город- 
миллионник. Второй по величине город в Ниже-



255

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

городской области –  Дзержинск с численностью 
населения 225,5 тыс. человек, в Пермском крае –  
Березники –  134,8 тыс. человек. Несколько другая 
картина характерна для субъектов РФ, на терри-
тории которых, кроме города- миллионника, име-
ются и другие крупные города со значительной до-
лей вклада в основные- социально-экономические 
показатели региона. Так, например, относительно 
низкие значения удельного веса Казани по срав-
нению с другими городами- миллионниками в ос-
новных экономических показателях субъекта РФ, 
объясняются тем, что в Республике Татарстан на-
считывается еще 8 городов, кроме Казани, с чис-
ленностью населения более 50 тыс. человек, са-
мые крупные из которых: Набережные Челны 
(528,4 тыс. человек), Нижнекамск (240,1 тыс. че-
ловек), Альметьевск (158,3 тыс. человек). Суммар-
ный вклад только этих трех городов за 2021 год 
по показателю инвестиций в основной капитал со-
ставил 40,7%, по показателю занятости –  27,9% [7, 
с. 270–271]. На территории Самарской области так-
же имеется один город с численностью населения 
более 500 тыс. человек, кроме Самары, –  Тольят-
ти (685,6 тыс. человек), и следующие по величине 
Сызрань –  162,9 тыс. человек, Новокуйбышевск –  
98,4 тыс. человек. По показателю инвестиций в ос-
новной капитал вклад данных трех городов в реги-
ональном значении показателя составляет 28,7%, 
по показателю среднегодовой численности заня-
тых –  30,1% [7, с. 304–305]. В Республике Башкор-
тостан отсутствуют города с численностью населе-
ния от 500 тыс. человек до 1 млн человек, наибо-
лее крупные города: Стерлитамак (275,0 тыс. че-
ловек), Салават (147,7 тыс. человек), Нефтекамск 
(132,7 тыс. человек), Октябрьский (114,1 тыс. че-
ловек), суммарный вклад которых по показателю 
инвестиций –  14,4%, по показателю занятости –  
18,4% [7, с. 256–257].

Вместе с тем, несмотря на значительную кон-
центрацию экономических ресурсов и вклад в ре-
гиональный уровень социально- экономического 
развития, города- миллионники не обладают су-
щественными бюджетными ресурсами: их доля 
в среднем более чем в 2 раза ниже в консолиди-
рованном бюджете региона [14]. Данная пробле-
ма усугубляется возрастанием необходимости вы-
полнения административных функций в качестве 
столицы региона, а также негативными эффекта-
ми от агломерации, решением которых может быть 
пространственное выравнивание за счет сохране-
ния вклада городов «второго эшелона» в экономи-
ку региона и превращения их в драйверов экономи-
ческого развития [11]. Из рассмотренных регионов 
ПФО относительно равномерное развитие с сохра-
нением концентрации экономических, трудовых, 
инвестиционных ресурсов, а также индустриаль-
ных центров, университетов и научных учреждений 
в нестоличных городах характерно для Республики 
Татарстан.

Увеличение численности населения страны 
в целом и региона в частности является одним 
из индикаторов благополучия общества. Распре-

деление населения на городское и сельское по-
казывает, с одной стороны специализацию (в ка-
кой степени регион является промышленным или 
аграрным), с другой стороны –  насколько привле-
кателен регион для жителей с различных позиций.

Так, среди рассмотренных регионов ПФО, вы-
деляются Самарская и Нижегородская области –  
доля городского населения в этих регионах макси-
мальная, порядка 79–80%. На втором месте распо-
ложились Республика Татарстан и Пермский край, 
где доля городского населения составляет порядка 
75–76%, и меньше всего доля городских жителей 
в Республике Башкортостан –  на уровне 61–62% 
[9].

По степени возрастания численности город-
ского населения в абсолютном выражении, нао-
борот, лидируют Республики Татарстан и Баш-
кортостан, а в Самарской, Нижегородской обла-
стях и Пермском крае численность городского 
населения снижается. За исследуемый период 
численность городского населения выросла в Ре-
спубликах Татарстан и Башкортостан в среднем 
на 6,7 и 2,7% соответственно. В Самарской, Ни-
жегородской областях, Пермском крае снижение 
составило 3,5%, 5,3% и 3,6% соответственно [9]. 
Соотношение динамики численности населения 
городов- миллионников ПФО и численности город-
ского населения соответствующих субъектов РФ 
представлена на рис. 1–2. Положительный тренд 
по обоим показателем характерен для Республик 
Башкортостан и Татарстан, при этом динамика чис-
ленности городского населения в Республике Баш-
кортостан практически идентична динамике чис-
ленности города Уфы, а в Республике Татарстан 
начиная с 2018 года заметен более динамичный 
рост городского населения, который объясняется 
не только ростом численности населения Казани, 
а ещё других крупных и средних городов региона. 
Кроме того, для данных двух регионов характер-
но незначительное влияние последствий пандемии 
на численность населения их столиц.
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Рис. 1. Динамика численности городского населения 
Республик Башкортостан и Татарстан и городов Уфа 

и Казань соответственно

Источник: построено авторами по данным [7; 8].
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Для остальных трёх рассматриваемых регио-
нов ПФО (рис. 2) динамика как городского населе-
ния региона, так и численности соответствующего 
города- миллионника характеризуется отрицатель-
но (за исключением численности населения г. Са-
мары на 1 января 2023 года), при этом наиболь-
шее снижение городского населения наблюдается 
в Пермском крае. Численность населения Нижнего 
Новгорода и Самары падает с 2015 года, а Перми –  
с 2020 года.
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Рис. 2. Динамика численности городского населения 
Самарской, Нижегородской областей, Пермского края 

и Самары, Нижнего Новгорода и Перми соответственно

Источник: построено авторами по данным [7; 8].

Вместе с тем, происходит незначительный рост 
в абсолютном выражении численности сельского 
населения в Республике Татарстан и Самарской 

области, наблюдается некоторое снижение чис-
ленности сельского населения в Республике Баш-
кортостан. В Нижегородской области и Пермском 
крае снижение численности сельского населения 
более значительное, как свидетельствуют данные 
таблицы 3. При этом доля городского населения 
в регионах не претерпевает существенных колеба-
ний, за исключением Пермского края, где наблю-
дается снижение доли городского населения с од-
новременным снижением численности городского 
и сельского населения.

В целом, несмотря на нахождение рассмотрен-
ных регионов в составе одного федерального окру-
га, процессы движения городского и сельского на-
селения имеют различия, которые обуславлива-
ются факторами экономического, социального, 
политического характера. К важнейшим экономи-
ческим факторам (или факторам экономического 
развития) следует отнести возможность и легкость 
открытия, ведения предпринимательской деятель-
ности, возможность трудоустройства в сжатые сро-
ки в соответствии с полученными компетенциями 
и квалификацией, либо возможность получения 
новых навыков, наличие и возможность покупки 
жилья или её аренды, изношенность основных 
фондов, особенно в сфере ЖКХ, и как, следствие 
рост доли расходов населения на оплату жилищно- 
коммунальных услуг. Состояние рынка труда вли-
яет также и на уровень социальной безопасности 
региона [2; 5; 10]. Проблемы трудоустройства оста-
ются, и среди трудоспособного населения, и среди 
выпускников системы среднего профессионально-
го и высшего образования. Это не может не влиять 
на состояние миграции в регионах и отражается 
на динамике показателей рынка труда. Базовыми 
показателями экономических факторов служат: за-
нятость и объемы произведенной продукции, ока-
занных услуг в сфере малого и среднего предпри-
нимательства, число предприятий и организаций 
в расчёте на 10 тыс. человек, показатели по виду 
деятельности «Строительство», наличие и каче-
ство основных фондов.

Таблица 3. Динамика численности (тыс. чел.) и доли (%) городского и сельского населения в регионах ПФО

Год 
(чис-
лен-

ность 
на 1 ян-

варя)

Республика Башкор-
тостан

Республика Татарстан Самарская область Нижегородская об-
ласть

Пермский край

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

2012 2472,2 1606,2 60,83 2878,3 924,8 75,68 2581,1 632,9 80,31 2605,3 691,5 79,02 1969,9 661,0 74,87

2013 2480,2 1591,9 61,07 2900,7 921,2 75,90 2581,1 632,1 80,33 2603,5 686,2 79,14 1978,5 655,9 75,10

2014 2499,9 1580,7 61,43 2920,5 917,7 76,09 2579,5 631,6 80,33 2598,8 682,6 79,20 1985,7 650,3 75,33

2015 2511,8 1569,7 61,69 2939,7 915,3 76,26 2580,5 632,1 80,32 2596,0 674,1 79,38 1991,8 645,2 75,53

2016 2515,9 1555,1 61,80 2956,1 912,6 76,41 2570,8 635,1 80,19 2590,8 669,4 79,47 1991,9 642,4 75,61

2017 2518,9 1548,0 61,94 2976,2 909,0 76,60 2566,3 637,3 80,11 2581,6 666,1 79,49 1993,5 638,5 75,74

2018 2522,0 1541,2 62,07 2990,5 903,7 76,79 2554,1 639,3 79,98 2572,5 662,2 79,53 1988,2 634,8 75,80

2019 2520,8 1530,1 62,23 3059,6 922,3 76,83 2541,4 641,6 79,84 2557,7 656,9 79,56 1980,7 630,0 75,87
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Год 
(чис-
лен-

ность 
на 1 ян-

варя)

Республика Башкор-
тостан

Республика Татарстан Самарская область Нижегородская об-
ласть

Пермский край

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

го
ро

дс
ко

е

се
ль

ск
ое

до
ля

 г
о-

ро
дс

ко
го

2020 2521,8 1516,3 62,50 3071,0 925,4 76,84 2556,9 649,4 79,75 2552,5 650,3 79,69 1973,0 626,3 75,9

2021 2510,9 1502,8 62,60 3071,0 926,7 76,82 2525,6 647,4 76,60 2534,8 641,7 79,8 1957,6 621,7 75,89

2022 2539,3 1552,2 62,10 3070,9 929,2 76,77 2518,6 648,5 79,59 2485,2 623,6 79,94 1940,4 616,4 75,88

2023 2541,2 1536,4 62,30 3071,3 930,3 76,75 2489,7 644,0 79,50 2465,5 616,2 80,0 1898,3 610,1 75,67

20241 2547,7 - - 3090,6 - - 2481,4 - - 2452,7 - - 1819,7 - -

20252 2554,2 - - 3109,9 - - 2473,1 - - 2440,1 - - 1885,1 - -

Источник: cоставлено авторами по данным Федеральной службы государственной статистики и по данным Территориальных ор-
ганов Федеральной службы государственной статистики по регионам ПФО [11].

Социальные аспекты тесно увязаны с экономи-
ческими и оказывают такое же сильное воздей-
ствие на численность населения, как и экономиче-
ские. К факторам социального характера следует 
отнести уже упоминавшуюся выше возможность 
трудоустройства, напрямую связанного с этой воз-
можностью качества получаемого образования, 
а также качество оказываемой медицинской помо-
щи. Базовыми показателями социальных факторов 
становятся уровень безработицы, соответствие 
муниципальных образовательных учреждений со-
временным требованиям, мощность амбулаторно- 
поликлинических организаций и наличие стациона-
ров –  этот показатель относится в большей степени 
к региональному, но также является определяю-
щим для выбора между городом и сельской мест-
ностью.

Немаловажным показателем является ожидае-
мая продолжительность жизни (далее –  ОПЖ). Так, 
для городского населения ОПЖ по России соста-
вила 73,72 года, сельского населения –  72,21 го-
да за 2021 г. По данному показателю за исследуе-
мый период в регионах наблюдался рост ожидае-
мой продолжительности жизни как среди городско-
го, так и среди сельского населения: 3,4% прирост 
ОПЖ среди городского населения и 4,1% среди 
сельского населения в Самарской области и поч-
ти такие значения в Нижегородской области –  3,6% 
среди городского и 3,5% среди сельского населе-
ния. Республика Башкортостан выделяется среди 

регионов более высокими значениями –  прирост 
ОПЖ среди городского населения составил 4,99%, 
среди сельского населения 5,78%. Но при этом раз-
ница в ОПЖ среди городского и сельского населе-
ния не является существенной и находится практи-
чески во всех регионах пределах 1% [6; 9].

Ключевыми индикаторами, характеризующи-
ми не только процессы урбанизации, но и социаль-
ных рисков, связанных с депопуляцией, являются 
показатели рождаемости, смертности и естествен-
ного прироста (табл. 4). Как видно из таблицы 4, 
в 2017 году только в двух городах –  Нижнем Нов-
городе и Самаре наблюдалось превышение пока-
зателя смертности над показателем рождаемости, 
естественный прирост составил –1,8 и –2,1 соот-
ветственно. С 2018 года во всех городах, кроме 
Казани, естественный прирост принимает отрица-
тельные значения. Естественная убыль населения 
усиливается в периоды пандемии коронавирусной 
инфекции, наиболее стремительными темпами –  
в Нижнем Новгороде (–10,3 в 2021 году) и Сама-
ре (–9,6 в 2021 году). Данные негативные тренды 
также объясняют причины падения численности го-
родского населения региона и численности населе-
ния городов- миллионников, рассмотренные выше 
(см. рис. 2). Следует отметить, что среди всех рас-
смотренных городов только Казань имеет положи-
тельное значение естественного прироста вплоть 
до 2019 года, и относительно низкие отрицательные 
значения естественного прироста в годы пандемии.

Таблица 4. Естественный прирост в городах- миллионниках ПФО за период 2017–2021 гг.

Показатель Год Казань Нижний Новгород Пермь Самара Уфа

Число родившихся на 1 000 человек 
населения

2017 15,2 11,6 12,5 11,7 12,8

2018 14,1 10,8 11,5 11,4 11,9

2019 12,6 9,7 10,2 10,4 10,6

2020 12,1 9,2 9,7 9,7 10,1

2021 12,6 8,8 9,7 9,5 9,8

Число умерших на 1 000 человек 
населения

2017 10,2 13,4 11,6 13,8 10,8
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Показатель Год Казань Нижний Новгород Пермь Самара Уфа

Число умерших на 1 000 человек 
населения

2018 10,2 13,9 11,8 13,6 10,6

2019 9,7 13,5 11,5 13,5 10,5

2020 12,8 16,3 14,7 17,1 13,6

2021 14,5 19,1 15,8 19,1 14,8

Естественный прирост 2017 5 –1,8 0,9 –2,1 2

2018 3,9 –3,1 –0,3 –2,2 1,3

2019 2,9 –3,8 –1,3 –3,1 0,1

2020 –0,7 –7,1 –5 –7,4 –3,5

2021 –1,9 –10,3 –6,1 –9,6 –5

Источник: составлено и рассчитано авторами по данным [7; 8].

К факторам политического характера, имею-
щим к тому же экономическую и социальную на-
правленность, следует отнести в первую очередь 
процессы миграции и, как следствие, показатели 
миграционных потоков –  миграционные приросты 
(убыль) и др. Динамика показателей миграции 
отличается существенно по всем пяти регионам. 
Устойчивые отрицательные значения только по Ре-
спублике Башкортостан, исключение составил 
2021 год. Стабильный миграционный прирост как 
в городской, так и в сельской местности наблюда-
ется в Республике Татарстан, максимальные зна-
чения отмечаются за 2021 год. В Пермском крае, 
Самарской и Нижегородской областях отмечают-
ся в разные годы различные значения миграцион-
ной убыли и миграционных приростов. Это говорит 
о том, что проблемы демографического характера 
не решаются за счёт миграционных потоков.

Приведенные данные свидетельствуют о необ-
ходимости повышения эффективности применя-
емых мер и разработки новых инструментов му-
ниципальной политики. Определение и поддержа-
ние тенденций, ведущих к повышению ожидаемой 
продолжительности жизни, качества жизни, сниже-
ния естественной убыли возможно при проведении 
эффективной социально- экономической политики, 
что будет способствовать распространению поло-
жительных эффектов урбанизации и снижению от-
тока жителей из регионов [3].

Выводы

В результате проведённого исследования выявле-
но, что в целом процессы урбанизации в регионах 
ПФО имеют разнонаправленный характер. Совокуп-
ность мер по защите интересов региона, индивида, 
жителей во всех сферах по развитию городской 
инфраструктуры, отношений в обществе, системы 
жизнеобеспечения, образа жизни в соответствии 
с общечеловеческими ценностями, потребностями 
нынешних и будущих поколений, требует посто-
янной и систематической работы по выявлению 
существующих и прогнозированию будущих трен-
дов, использованию прямых и косвенных методов 
регулирования. Под влиянием трансформационных 
процессов в экономике и обществе, в технологиях 

и инновациях происходят изменения с некоторым 
запаздывающим эффектом в облике городов, в тре-
бованиях к городской среде и в системах управле-
ния городом. В числе наиболее значимых трендов 
городского развития в регионах ПФО, имеющих 
в своём составе города- миллионники, можно на-
звать:
– усиливающуюся урбанизацию в Республике 

Татарстан, стабильные процессы урбанизации 
в Республике Башкортостан и замедление про-
цессов урбанизации в Пермском крае, Самар-
ской и Нижегородской областях;

– неравномерность процессов урбанизации, 
что связано с развитием городов в принци-
пе –  часть регионов имеют в своём составе, 
кроме города- миллионника, ещё и ряд круп-
ных по численности населения городов, а так-
же с неравномерным возрастанием доли го-
родского и сельского населения по регионам 
ПФО;

– отсутствие существенных бюджетных ресур-
сов, в условиях выполнения административных 
функций столиц регионов данная проблема 
ещё больше усугубляется;

– изменения численности населения в городах- 
миллионниках совпадают с изменениями чис-
ленности городского населения в целом;

– ожидаемая продолжительность жизни традици-
онно выше среди городского населения;

– миграционные потоки не становятся инстру-
ментом решения проблем демографического 
характера.
Выявленные тренды формируют потенциал 

и создают условия для экономического развития. 
Города- миллионники могут стать «точками разви-
тия» в пространственной структуре экономики, что 
требует совершенствования механизмов формиро-
вания эффективной муниципальной и региональ-
ной политики.

Комплексное изучение трендов городского раз-
вития с использованием большого числа данных 
даёт возможность делать выводы о способности 
регионов обеспечивать устойчивое развитие, со-
хранять баланс между городами- миллионниками 
и остальными городами в урбанизированном реги-
ональном пространстве, и, соответственно, повы-
шать уровень и качество жизни населения.
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TRENDS IN THE DEVELOPMENT OF MUNICIPALITIES: 
THE INITIAL STAGE

Polyanskaya I. K., KHurmatullina A.F.
Financial University under the Government of the Russian Federation (Ufa 
branch)

The article is devoted to assessing trends in the development of 
municipalities. Object of study: municipalities of the Volga Federal 
District with a population of more than 1 million people (hereinaf-
ter referred to as million-plus cities). Purpose of the study: analysis 
of current trends in the socio- economic development of cities with 
a permanent population of over one million people. Research meth-
ods: methods of statistical analysis, analysis of time series, forecast-
ing, analysis of scientific literature.
As a result of the study, conclusions were drawn about the level of 
urbanization of the regions of the Volga Federal District, which in-
clude cities with a population of one million. The most significant 
trends have been identified, including increasing urbanization, its 
uneven manifestation, and the outflow of residents from certain re-
gions of the Volga Federal District. Scope of application of the re-
sults obtained: the materials contained in the scientific research can 
be used by regional executive authorities, local governments of cit-
ies with a population of over a million, performing the functions of 
developing and implementing municipal policy, including the devel-
opment of urban infrastructure.

Keywords: municipalities, city of one million, megapolis, urban, ru-
ral population, urbanization, social risks.
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Механизмы адаптации российского бизнеса к современным вызовам 
и угрозам экономический безопасности

Зырянова Анна Сергеевна,
аспирант кафедры менеджмента и бизнеса финансово- 
экономического института ТюмГУ
E-mail: asz2805@gmail.com

В статье рассматривается методология адаптации отечествен-
ных предприятий к имевшим место в последнее десятилетие 
вызовам и угрозам экономической безопасности; проведен 
анализ комплекса факторов, ставших следствием различных 
по своей природе явлений, оказавших существенное негатив-
ное воздействие на функционирование и развитие системы 
малого и среднего предпринимательства России: мирового 
финансового кризиса 2008–2009 гг., введения в отношении РФ 
«крымских» санкций, пандемии COVID-19, а также специаль-
ной военной операции на территории Украины и ставших её 
следствием беспрецедентного санкционного давления на от-
ечественную экономику, значительной волатильности курса 
руб ля по отношению к основным резервным валютам, роста 
базовой ставки ЦБ РФ, массовой релокации высококвалифи-
цированных кадров, снижение доступности корпоративного 
кредитования и т.д. Результатом проведенного исследования 
стал вывод о концептуальной общности архитектуры, целе-
полагания и организационно- функционального состава со-
ответствующих адаптационных механизмов, используемых 
российским бизнесом, обуславливающей глубокое сходство 
методологии, подходов и инструментов, используемых, каза-
лось бы, различными предприятиями, оказавшимися в различ-
ных условиях, для преодоления в своем развитии кризисных 
тенденций, вызванных внешними макроэкономическими, эпи-
демиологическими и политическими шоками.

Ключевые слова: система малого и среднего предпринима-
тельства, угрозы экономической безопасности, санкционное 
давление, адаптация бизнеса, мировой финансовый кризис, 
специальная военная операция, пандемия COVID-19, механизм 
управления экономической безопасностью.

Введение

Успешное функционирование и развитие любой 
национальной экономики в рамках рыночной пара-
дигмы неотделимо от столь же успешного функци-
онирования и развития её неотъемлемого элемен-
та –  системы малого и среднего предприниматель-
ства (далее –  СМСП). Вклад такой системы в ВВП 
и структуру занятости населения ряда крупнейших 
экономик мира по различным оценкам составляет 
от 40 до 80% (рисунок 1).
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Рис. 1. Доля системы малого и среднего 
предпринимательства в ВВП и структуре трудовой 
занятости ряда государств по состоянию на 2020 г.

Источник –  составлено автором на основании[3]

При этом, как можно видеть, значение СМ-
СП в отечественной экономике, существенно ни-
же такового в США, Германии, Китае и Японии, 
что, по-видимому, объясняется в каком-то смыс-
ле уникальной траекторией развития российской 
социально- экономической системы, а также дли-
тельным периодом эволюции последней в усло-
виях, исключавших практически любую частно- 
предпринимательскую деятельность[1].

Вместе с тем, последовавшее после смены со-
ветской модели хозяйствования существенное 
увеличение роли бизнеса оказалось не вполне 
устойчивым и в период мирового экономическо-
го кризиса 2008–2009 гг. продемонстрировало не-
гативные тенденции, которые впоследствии, в ре-
зультате реализации целого ряда вызовов и угроз, 
выразившихся в введении в отношении РФ мно-
жества санкций в связи с аннексией Крыма (2014–
2015 гг.); комплексом макроэкономических потря-
сений, вызванных пандемией COVID-19 (2020 г.), 
а также беспрецедентном санкционном давлении, 
оказываемом с 2022 г. по настоящее время целым 
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рядом т.н. «недружественных государств» и межго-
сударственных объединений на Российскую Феде-
рацию, стали еще более выраженными.

В частности, количество субъектов СМСП, 
осуществляющих свою деятельность на террито-
рии РФ, с 2014 по 2023 гг. снизилось более чем 
на 51,9% и по итогам 2023 г. составило лишь 
2802 тыс. ед. (рисунок 2), что по оценкам подавля-
ющего большинства ученых и мнению экспертно-
го сообщества является явно недостаточным для 
обеспечения поступательного гармоничного раз-
вития национальной экономики в целом[4].
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Рис. 2. Изменение количества организаций частной 
формы собственности в РФ с 2010 по 2023 гг.

Источник –  составлено автором на основании данных Росста-
та[5]

Указанное обстоятельство, а также тот факт, 
что устойчивость и объем адаптационного потен-
циала, имеющегося в распоряжении национальных 
экономических систем, как правило, коррелируют 
с развитостью такого их компонента, как СМСП, 
указывают на необходимость принятия оператив-
ных мер, призванных коренным образом изменить 
сложившуюся ситуацию и придать мощный им-
пульс, способный обеспечить увеличение темпов 
развития бизнеса в Российской Федерации, его 
глубокую интеграцию в отечественное социально- 
экономическое пространство и институционально- 
технологическую трансформацию.

Анализ литературных источников

Тенденциям и проблемам развития предприни-
мательского сектора экономики России посвяще-
но значительное множество исследований, среди 
которых можно выделить труды Е. В. Шершовой, 
С. П. Земцова, Д. А. Лукашевича, В. М. Кудрова, 
С. В. Осоевского, М. С. Рахманова и др.

Экономические последствия и адаптогенный 
эффект угроз, вызванных пандемией COVID-19, 
для СМСП РФ были предметом исследований 
М. Е. Анохиной, А. М. Лапшиной, Ю. В. Царёвой, 
В. А. Бариновой и ряда других авторов.

Оценка влияния, оказанного на состояние СМСП 
и её место в отечественной экономике общемиро-

выми кризисами и санкционной политикой, реали-
зуемой в отношении РФ, производилась И. В. Гусь-
ковой, Н. В. Артемьевым, Ш. А. Агаян, С. Е. Грицай, 
И. А. Гордеевой, Е. Г. Любовцевой, И. Н. Урусовой, 
Ю. В. Вертаковой, И. Н. Бондаренко.

Вместе с тем, отдельные аспекты темы функ-
ционирования и развития адаптационных механиз-
мов, позволяющих СМСП эффективно противосто-
ять современным вызовам и угрозам экономиче-
ской безопасности, а также в необходимой степе-
ни нивелировать последствия реализации таких 
угроз, в трудах перечисленных авторов не вполне 
раскрыты, что повышает значимость исследований 
в отмеченной области и служит актуализации на-
стоящей работы.

Основная часть

Кризисные состояния, по тем или иным причинам 
возникающие в социально- экономических систе-
мах, уже значительный период времени являются 
объектом пристального внимания мировой научной 
общественности.

Такой интерес не случаен и объясняется не только 
тем, что вызываемые экономическими кризисами по-
следствия могут затрагивать практически все аспек-
ты жизнедеятельности социума, но и значительным 
видовым и морфологическим разнообразием кри-
зисных явлений, зачастую затрудняющим их систе-
матизацию и своевременное диагностирование.

С учетом того, что деятельность всех без ис-
ключения экономических субъектов неразрывно 
связана с целым рядом рисков –  как внутренних, 
возникающих в самой организационной структу-
ре предприятий, так и внешних, являющихся след-
ствием изменений, протекающих в отраслевых, на-
циональных и прочих надсистемных образованиях, 
утверждение о том, что управление организацией 
в определенной мере всегда должно иметь анти-
кризисный характер, представляется весьма спра-
ведливым.

Одновременно с этим, события 2014–2015, 
2019–2020 и 2022–2024 гг, связанные с введени-
ем «крымских» санкций в отношении РФ, всемир-
ной эпидемией COVID-19 и её эффектами, выра-
зившимися в спаде экономической активности 
в общемировом масштабе, изменением структу-
ры потребления и занятости, а также последовав-
шей за этим чередой не имеющих аналогов в но-
вейшей истории актов политико- экономической 
агрессии, предпринятых странами объединённого 
Запада против населения Российской Федерации, 
её экономической системы и бизнес- сообщества, 
очевидно, обусловили формирование комплекса 
в некотором смысле уникально- негативных усло-
вий хозяйствования, в которых СМСП России вы-
нуждена осуществлять свою деятельность, и кото-
рые естественным образом воплотились во множе-
ство угроз критических экономической безопасно-
сти субъектам СМСП.

Указанное обстоятельство, в свою очередь, 
стало причиной появления целого пласта ответ-



263

Ф
ИНАНСОВЫ

Е РЫ
НКИ и БАНКИ

ных реакций отечественной СМСП и вызвало 
к жизни принципиально новые организационно- 
экономические механизмы, основным назначени-
ем которых явилась адаптация отдельных отрас-
левых групп и входящих в их состав предприятий 
к обозначенным выше вызовам и угрозам.

Следует отметить, что деятельность указан-
ных механизмов естественным образом относится 
к тем сферам внешней социально- экономической 
среды и тем аспектам функционирования хозяй-
ствующих субъектов, которые претерпели наиболь-
шую трансформацию в результате воздействия 
суммы негативных факторов, обусловленных со-
ответствующими событиями. К числу наиболее 
значимых для всего множества малых и средних 
предприятий, составляющих отечественную СМ-
СП, из таковых, на наш взгляд относятся:

1) изменение структуры и объема платежеспо-
собного спроса на продукцию, работы и услуги СМ-
СП на внутреннем и внешнем рынках, а также из-
менение других базовых параметров таких рынков;

2) разрушение логистических и финансовых це-
почек, обеспечивавших бесперебойное снабжение 
бизнеса материальными и иными ресурсами, необ-
ходимыми для его деятельности;

3) вызванное массовой релокацией высококва-
лифицированных кадров и проведением частич-
ной военной мобилизации изменение конъюнкту-
ры отечественного рынка труда;

4) возникновение множества барьеров к осу-
ществлению внешнеэкономической деятельности;

5) существенная волатильность и снижение кур-
са российского руб ля относительно основных ре-
зервных валют;

6) значительное снижение доступности и акту-
альности привлечения корпоративных кредитов 
(рост базовой ставки ЦБ РФ);

7) снижение доступности зарубежных техноло-
гий во многих сферах деятельности, ограничение 
их экспорта либо существенный рост издержек, 
связанных с их приобретением.

Выделение предприятия из окружающего его социально-
экономического пространства  

Выделение ключевых факторов внешней среды  

 

Выделение ключевых элементов внутренней среды 

 

Выделение важнейшего 
из таких факторов 

 
Выделение ведущего из 

таких элементов 

Формирование комплекса управляющих воздействий, 
направленных на усиление действия ведущего элемента 

(элементов) предприятия   

Формирование комплекса управляющих воздействий, 
направленных на усиление действия ведущего элемента 

(элементов) внешней среды 

Создание положительной обратной связи между системой 
факторов внешней среды и ключевыми элементами 

внутренней среды предприятия, обеспечивающей его 
устойчивое развитие    

Замена иерархических связей между элементами 
предприятия на самоорганизующиеся – горизонтальные 

связи    

Выделение вновь образовавшихся качеств предприятия 

Рис. 3. Обобщенный алгоритм управления экономической безопасностью предприятия

Источник: составлено автором на основании[2]

Как можно видеть, спектр перечисленных вызо-
вов и угроз экономической безопасности являет-
ся весьма широким и включает в себя значитель-
ное число разнородных факторов, воздействую-
щих на различные аспекты внешней и внутренней 
среды предприятий, что наложило свой отпеча-

ток и на множество используемых ими для проти-
востояния таким вызовам и угрозам механизмов. 
Одновременно с этим архитектура, целеполагание 
и организационно- функциональный состав рассма-
триваемых механизмов, вне зависимости от набора 
негативных факторов, с которым тому или иному 
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предприятию пришлось столкнуться в последние 
годы, обнаруживают концептуальное единство, об-
уславливающее глубокое сходство методологии, 
подходов и инструментов, используемых, каза-
лось бы, различными предприятиями, оказавшими-
ся в различных условиях, для преодоления в своем 
развитии кризисных тенденций, вызванных выше-
отмеченными причинами. А система обеспечения 
экономической безопасности соответствующих хо-
зяйствующих субъектов, являющаяся одной из под-
систем механизма управления их функционирова-
нием, имеет следующий вид (рисунок 3).

При этом в качестве признака важности факто-
ров внешней и элементов внутренней среды пред-
приятия выступает влияние таких факторов и эле-
ментов на ключевые параметры его деятельности, 
показатели финансовой устойчивости, конкуренто-
способности производимой продукции, оказывае-
мых услуг.

Оценка множества примеров из практики адап-
тации российского бизнеса к угрозам экономиче-
ской безопасности, также приводит к аналогичным 
выводам, поскольку результатами деятельности 
соответствующих механизмов в настоящее время, 
как правило, является либо замещение утрачен-
ных по тем или иным причинам возможностей (это 
в поной мере относится и к изменению ассортимен-
та выпускаемой продукции, и к поиску альтерна-
тивных поставщиков необходимых ресурсов и аль-
тернативных логистических путей, и к замещению 
ставшими недоступными зарубежных технологи-
ческих решений их эрзацами, и к изменению ка-
дровой политики) либо активация механизмов кри-
зисного управления предприятием, предусматри-
вающих снижение его издержек и направление ос-
новных усилий на важнейшие для обеспечения его 
устойчивости сферы деятельности.

Выводы

Таким образом, малое и среднее предприниматель-
ство играющее одну из ключевых ролей в развитии 
и инновационном росте национальной экономики, 
обеспечении её адаптационного потенциала и не-
обходимой социальной ориентированности, в Рос-
сийской Федерации в настоящее время находится 
в стагнации. На это, в частности, указывает после-
довательное уменьшение числа малых и средних 
предприятий в РФ с 2014 по 2023 гг., а также крайне 
незначительная по сравнению с рядом передовых 
экономик мира доля СМСП в экономике России.

Отмеченные тенденции могут свидетельство-
вать как о недостаточной эффективности исполь-
зуемых малыми и средними предприятиями меха-
низмов адаптации к современным вызовам и угро-
зам экономической безопасности, так и принципи-
альной невозможности преодоления последова-
тельно сформированных в результате действия 
таких вызовов и угроз негативных условий хозяй-
ствования.

Вместе с тем, архитектура, целеполагание 
и организационно- функциональный состав соот-

ветствующих адаптационных механизмов, вне за-
висимости от набора негативных факторов, с ко-
торым тому или иному предприятию приходится 
взаимодействовать в процессе своей жизнедея-
тельности, обнаруживают концептуальное един-
ство, обуславливающее глубокое сходство мето-
дологии, подходов и инструментов, используемых, 
казалось бы, различными предприятиями, оказав-
шимися в различных условиях, для преодоления 
в своем развитии кризисных тенденций, вызван-
ных разнородными причинами.

Заключение

Резюмируя изложенное необходимо отметить, что 
российская экономика, в последние несколько де-
сятилетий в полной мере следовавшая глобализа-
ционным тенденциям и в этой связи в значительной 
степени включившаяся в отношения кооперации 
с подавляющим большинством экономически раз-
витых стран, вряд ли сможет вернуться к состо-
янию экономической самодостаточности, харак-
терного для административно- командного устрой-
ства экономики советского периода. Современные 
социально- экономические системы, характеризую-
щиеся преобладанием потребления технологически 
сложной продукции и распределенным характером 
её производства, по нашему мнению, показывают 
концептуальную несовместимость со столь мод-
ным сегодня курсом на т.н. «технологический суве-
ренитет» и «импортозамещение». Существующие 
в новейшей истории примеры других государств 
(в частности, Ирана, с возобновлением санкций 
в 2018 г. попавшего в экономическую изоляцию) 
со всей убедительностью демонстрируют отсут-
ствие серьезных долговременных перспектив мо-
дели «экономики сопротивления». А если обоб-
щить опыт самой Российской Федерации, отбросив 
из него такие временные факторы, как аномально 
высокие цены на энергоресурсы в 2013 и 2022 гг. 
и рост ВВП России за счет производства продук-
ции военного назначения в 2022–2023 гг., то можно 
с уверенностью утверждать, что импортозамещение 
может служить катализатором поступательного ро-
ста экономики лишь в случае широкой доступности 
передовых иностранных технологий и инноваций.
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The article discusses the methodology of adaptation of domestic 
enterprises to the challenges and threats to economic security that 
have taken place in the last decade; The analysis of a complex of 
factors resulting from phenomena of various nature that had a sig-
nificant negative impact on the functioning and development of the 
system of small and medium- sized enterprises in Russia is car-
ried out: the global financial crisis of 2008–2009, the introduction 
of “Crimean” sanctions against the Russian Federation, the COV-
ID-19 pandemic, as well as a special military operation on the terri-
tory of Ukraine and its consequences of unprecedented sanctions 
pressure on the domestic economy, significant volatility of the ruble 
exchange rate against major reserve currencies, an increase in the 

base rate of the Central Bank of the Russian Federation, mass relo-
cation of highly qualified personnel, reduced availability of corporate 
loans, etc. The result of the conducted research was the conclusion 
about the conceptual commonality of architecture, goal-setting and 
organizational and functional composition of the relevant adapta-
tion mechanisms used by Russian business, which causes a deep 
similarity of methodology, approaches and tools used by seeming-
ly different enterprises that find themselves in different conditions 
to overcome crisis trends in their development caused by external 
macroeconomic, epidemiological and political shocks.

Keywords: the system of small and medium- sized enterprises, 
threats to economic security, sanctions pressure, business adapta-
tion, the global financial crisis, a special military operation, the COV-
ID-19 pandemic, an economic security management mechanism.
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В статье раскрыты и обоснованы стратегические ориентиры 
импортозамещения на рынке мяса птицы на основе динамики 
показателей развития потребительского маркетинга на рынке 
мяса птицы. Проведен анализ последних публикаций, сделаны 
соответствующие выводы. Данные стратегические ориентиры 
способствуют развитию отечественного производства мяса 
птицы, что приносит пользу не только экономике, а и обществу 
в целом, с одновременным созданием новых рабочих мест, 
и обеспечением продовольственной безопасности и укрепле-
нию экономической независимости страны.

Ключевые слова: потребительский маркетинг, рынок мяса 
птицы, импортозамещение, динамика рынка мяса птицы, про-
гноз развития рынка мяса птицы, стратегические ориентиры 
развития.

Важным фактором и направлением развития 
потребительского рынка мяса птицы является со-
вершенствование потребительского маркетинга 
как основы качественного и эффективного про-
движения продукции рынка мяса птицы и полного 
удовлетворения запросов потребителей мяса пти-
цы.

На современном этапе развития функциониро-
вание рынка мяса птицы внесло огромные коррек-
тивы, чтобы удовлетворить растущий спрос на не-
дорогие и безопасные поставки мяса птицы. В те-
чении последних трех десятилетий сектор птице-
водства рос более чем на 5% в год (по сравнению 
с 3% для мяса свиней и 1,5% для мяса крупного 
рогатого скота), а его доля в мировом производ-
стве мяса увеличилась с 15% три десятилетия на-
зад до 30% в настоящее время.

Этот рост сопровождался структурными изме-
нениями внутри отрасли, характеризующимися по-
явлением и ростом промышленных фермерских хо-
зяйств, а также интенсификацией и концентрацией 
птицеводческой деятельности. Давление, направ-
ленное на снижение производственных издержек 
и увеличение поставок, привело к повышению эф-
фективности операций, что стало возможным бла-
годаря переходу на более крупные, специализиро-
ванные и интегрированные предприятия, а также 
благодаря совершенствованию генетики живот-
ных, оптимизации питания и использованию новых 
производственных технологий.

В настоящее время в Донецкой Народной Респу-
блике существует ряд причин, которые тормозят 
увеличение производства сельскохозяйственного 
сырья и готовых продуктов питания. К ним, в пер-
вую очередь, относятся сложная экономическая 
ситуация и военные действия. Кроме того, нега-
тивно влияют и другие факторы, такие как: низкий 
уровень государственной поддержки; отсутствие 
возможности как фермерам, так и крупным сель-
хозпредприятиям получать заёмные средства; вы-
сокая импортозависимость от селекционного мате-
риала; значительная изношенность материально- 
технической базы, влекущая за собой низкую про-
изводительность труда; возрастающий отток насе-
ления трудоспособного возраста; низкое социаль-
ное, медицинское и культурное развитие сельской 
местности, что приводит к еще большему разрыву 
с городом; ряд ограничительных мер к внешним 
рынкам сбыта и др.

Для полноценного и эффективного развития 
агропромышленного комплекса Донецкой Народ-
ной Республики требуют тщательного и детального 
анализа современное состояние рынка мяса пти-
цы и формирование основных направлений стра-
тегического развития рынка мяса птицы в контек-
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сте развития потребительского маркетинга и agile- 
маркетинга [1].

Анализ последних публикаций показал, что за-
тронутая проблематика довольно широко обсужда-
ется в отечественных научных кругах. Авторы Гер-
ман Е. А. [2], Джалилова У. Т. [3], Сулимова Е. А. [4], 
Титов Е. И. [5], Хайруллина О. И. [6], Капкаев Ю. Ш. 
[7] и другие работают над исследованиями в обла-
сти эволюции подходов в теории потребительского 
спроса, моделирования спроса на продовольствен-
ные товары на основе учета его особенностей, ана-
лиза роли бренда и его влияния на ценность компа-
нии, спроса и потребительского выбора продоволь-
ственных товаров, тенденций производства и по-
требления основных видов мяса в России, а также 
трансформаций российского рынка быстро обора-
чиваемых потребительских товаров.

Однако в период экономических и политических 
трансформаций требуют научного обоснования на-
правления совершенствования продвижения това-
ров на рынке мяса птицы и описание причин, вы-
звавших трансформации рынка мяса птицы. В по-
стпандемийный период меняются потребительские 
привычки покупателей на рынке мяса птицы. Соот-
ветственно необходимо пересматривать уже клас-
сические и внедрять инновационные технологии 
продвижения товаров на рынке мяса птицы и обо-
снованно предлагать стратегические ориентиры 
развития потребительского маркетинга на рынке 
мяса птицы.

Сформированные на основе аналитических ис-
следований стратегические ориентиры импортоза-
мещения на рынке мяса птицы, как фактора повы-
шения инвестиционной активности и формирова-
ния благоприятного имиджа территорий, позволя-
ют привлекать внимание инвесторов и создавать 
экономические основы для развития регионов. 
Данные стратегические ориентиры на рынке мяса 
птицы взаимосвязаны с рядом факторов в контек-
сте обеспечения продовольственной безопасности, 
укрепления национальной экономики, создания но-
вых рабочих мест.

Ключевым моментом в данной стратегии ста-
ло развитие собственного производства кормов 
для птиц внутри региона, что не только снижает 
зависимость от выпуска для внутреннего потребле-
ния, а и стимулирует развитие сельского хозяйства 
и смежных отраслей. Повышению производитель-
ности и качества мяса способствует создание со-
временных технологических комплексов, ориенти-
рованных на производство кормов, ориентирован-
ных на последние научные достижения в области 
рациона для птицеводства.

Одновременно требует решения активизация 
программ по модернизации птицефабрик и вне-
дрению передовых технологий в процесс выращи-
вания и переработки птицы, что способствует по-
вышению эффективности производства, снижению 
затрат и улучшению конкурентоспособности оте-
чественной продукции на мировом рынке.

При этом, основное внимание также уделяет-
ся маркетинговым стратегиям для продвижения 

отечественного мяса птицы в качестве продуктов 
с высоким качеством и безопасностью. Данные 
этапы импортозамещения в индустрии птицевод-
ства не только стимулируют инвестиционную ак-
тивность, а и способствуют формированию благо-
приятного имиджа региона.

Вышеизложенные стратегические ориентиры 
способствуют развитию отечественного производ-
ства мяса птицы, что приносит пользу не только 
экономике, а и обществу в целом, с одновремен-
ным созданием новых рабочих мест, и обеспечени-
ем продовольственной безопасности и укреплению 
экономической независимости страны.

Учитывая динамику развития производства 
в агропромышленном комплексе Донецкой Народ-
ной Республики стабильный рост возможен, если 
на постоянной основе, комплексно добиваться ре-
шения следующих задач [1]:
– создание достаточных мощностей на предпри-

ятиях пищевой промышленности, позволяю-
щих перерабатывать весь объём сельскохозяй-
ственной продукции;

– при выращивании сельскохозяйственной про-
дукции, а также производстве готовых продук-
тов питания, руководствоваться принятыми фи-
зиологическими нормами;

– совершенствовать научно- технический уро-
вень на предприятиях пищевой промышленно-
сти, отвечая на вызовы технологического про-
гресса;

– предприятиям руководствоваться требования-
ми, предъявляемыми рынком при производстве 
новых видов пищевой продукции;

– сокращать импортозависимость от селекци-
онного материала, поощряя и создавая усло-
вия для развития собственной научной школы 
в данной области;

– оказывать государственную поддержку 
сельскохозяйственным производителям.
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The article reveals and substantiates strategic guidelines for import 
substitution in the poultry meat market based on the dynamics of 
consumer marketing indicators in the poultry meat market. An anal-
ysis of recent publications has been carried out, and relevant con-
clusions have been drawn. These strategic guidelines contribute to 

the development of domestic poultry meat production, which bene-
fits not only the economy, but also society as a whole, while creating 
new jobs, ensuring food security and strengthening the country’s 
economic independence.
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Стратегические предпосылки управления конкурентоспособностью 
предприятий сферы услуг (на примере ресторанов и кафе)

Кулешов Денис Константинович,
к.т.н, доцент, директор института пищевых производств 
Федерального государственного бюджетного 
образовательного учреждения «Донецкий национальный 
университет имени Михаила Туган- Барановского»

Ржесик Константин Адольфович,
д.э.н., к.т.н., доцент, зав. кафедрой холодильной и торговой 
техники имени В. В. Осокина ФГБОУ ВО «ДОННУЭТ»

В условиях трансформаций бизнеса в сфере услуг страте-
гический контроль конкурентоспособности предприятий, 
ориентированных на обслуживание (рестораны и кафе), ста-
новится ключевым элементом успешного продвижения. Совре-
менные клиенты стремятся не только к услугам высшего уров-
ня, но и ценят неповторимые впечатления, предоставляемые 
этими заведениями.
В статье проведены исследования стратегические предпосыл-
ки управления конкурентоспособностью предприятий сферы 
услуг(на примере ресторанов и кафе. Выделены общие ос-
новные характеристики деятельности предприятий сферы 
услуг –  ресторанов и кафе Донецкой Народной Республики. 
Представлены результаты SWOT-анализа и примененных 
SMART-методов. С применением результатов исследования 
целевой клиентурной аудитории откорректированы страте-
гические положения деятельности предприятий сферы услуг. 
Сделан вывод, что для эффективной реализации стратегии 
развития конкурентоспособности предприятий сферы услуг 
важно систематически и на постоянной основе проводить мо-
ниторинг указанных показателей и анализ их динамики.

Ключевые слова: сфера услуг, конкурентоспособность, адап-
тация, структурные вызовы, стратегические предпосылки, 
SWOT-анализ, SMART-методы.

В условиях трансформаций бизнеса в сфере 
услуг стратегический контроль конкурентоспособ-
ности предприятий, ориентированных на обслужи-
вание (рестораны и кафе), становится ключевым 
элементом успешного продвижения. Современные 
клиенты стремятся не только к услугам высшего 
уровня, но и ценят неповторимые впечатления, 
предоставляемые этими заведениями.

Для оценки конкурентных преимуществ и фак-
торов конкурентоспособности среди предприятий 
сферы услуг в Донецкой Народной Республике сде-
лаем акцент на оценке уровня конкурентоспособ-
ности ресторанов и кафе, которые функционируют 
на данной территории.

Выделим общие основные характеристики дея-
тельности предприятий сферы услуг –  ресторанов 
и кафе Донецкой Народной Республики, которые 
отражают сформировавшийся уровень их конку-
рентоспособности, на примере ресторана «Старый 
Замок».

Политика ценообразования на предприятиях 
сферы услуг направлена на максимизацию при-
были в условиях рыночной структуры в виде мо-
нополистической конкуренции. Для максимизации 
прибыли выполняются следующие задачи: сниже-
ние расходов и повышение нормы прибыли за счет 
постоянного мониторинга издержек, которые в хо-
де операционной деятельности несет предприятие; 
предоставление скидок и проведение рекламных 
акций, а так же другие усилия по интенсификации 
сбыта; по каждому отдельному направлению ком-
мерческой деятельности предприятия должна быть 
установлена целевая норма прибыли; учет цен кон-
курентов и целевой нормы прибыли при разработ-
ке стратегии ценообразования; определение точ-
ного диапазона цен за счет постоянного анализа 
конкурентной среды на рынке.

При разработке ценовой политики нужно при-
ходится учитывать следующие ограничивающие 
факторы: ценовая политика конкурирующих пред-
приятий, себестоимость оказываемых услуг, объем 
спроса на рынке, ситуация на рынке труда.

Эластичность спроса варьируется в зависимо-
сти от услуги (или же конкретного заказываемого 
блюда). Цена услуги (блюда) является ключевым 
фактором, определяющим эластичность спроса. 
Для блюд в нижнем ценовом сегменте характер-
на высокая эластичность, для более дорогих блюд 
изменение цены не так сильно отражается на из-
менении спроса.

В большинстве случаев для расчета цен в за-
ведении используется рыночный метод. Цены рас-
считываются на основе анализа рынка, выявлен-
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ных предпочтениях посетителей и прочих рыноч-
ных факторах.

Для стимулирования сбыта предприятие 
на предприятии используются активные, нецено-
вые и ценовые методы. Часто используются сле-
дующие ценовые методы: скидки для постоянных 
клиентов, скидки при заказе залов для проведе-
ния крупных мероприятий (свадьбы, вечеринки), 
скидки для клиентов в особые даты (дни рождения, 
юбилеи и т.д.), скидки в определенное время дня 
(например, во время обеденного перерыва).

Среди неценовых методов часто используется 
подача недорогих дополнительных блюд за счет 
ресторана при условии, что клиент делает заказ 
на большую сумму.

На предприятии также используют активные 
методы стимулирования, которые подразумевают 
способствование тому, чтобы клиент совершал ка-
кие-то действия.

Например, ресторан время от времени проводит 
акции, в ходе которых посетителям даются скидки 
в том случае, если они разместят фотографии сво-
его времяпровождения в ресторане в своих акка-
унтах в социальных сетях.

В ресторане посетителей обслуживают офици-
анты и бармены. Каждый работник заведения про-
ходит инструктаж по правильному общению с кли-
ентами. На предприятии продажа услуг представ-
лена следующими этапами: подготовка к приему 
гостей; приветствие гостей (установление контак-
та); выявление потребностей клиент; презентация 
тех услуг, которые смогут удовлетворить потреб-
ности клиента; обработка возражений; правильное 
завершение продажи; прощание с клиентом.

Таблица 1. SWOT-анализ ресторанов и кафе Донецкой Народной 
Республики в 2023 г.

Сильные стороны (S) Слабые стороны (W)

•  Большая база лояльных 
клиентов
•  Хорошее знание локально-
го рынка
•  Красивый внутренний ди-
зайн помещения ресторана
•  Уникальные блюда и сервис
•  Выгодное месторасполо-
жение

•  Высокие цены поставщиков
•  Слабое присутствие в ин-
тернете
•  Маленький маркетинговый 
бюджет
•  В городе Дебальцево ма-
ленькое население
•  Отсутствие доступа к внеш-
ним кредиторам

Возможности (O) Угрозы (T)

•  Возможность усилить свое 
присутствие в интернете
•  Возможность введения но-
вых популярных блюд
•  Возможность увеличить 
профессионализм сотруд-
ников за счет повышения их 
квалификации

•  Рост фиксированных из-
держек
•  Угроза вынужденного за-
крытия из-за военных дей-
ствий
•  Падение реальных доходов 
населения
•  Угроза потери хороших по-
ставщиков
•  Отсутствие возможности 
дифференциации бизнеса
•  Угроза разрастания эконо-
мического кризиса

Руководство ресторана очень серьезно под-
ходит к вопросу планирования маркетинга. План 
маркетинга предприятия содержит в себе четко 
указанные цели и способы их достижения. Глав-
ной целью на 2024 г. является увеличение прибы-
ли минимум на 8–10% по сравнению с предыду-
щим годом.

Для достижения этой цели запланировано 
использование программ лояльности клиентов 
и разнообразных акций. Анализ целевой аудито-
рии имеет большое значение для предприятия. 
Для выявления мотивов посещения ресторана 
проводятся постоянные маркетинговые исследо-
вания. Данные и выводы, полученные в этих ис-
следованиях, в дальнейшем определяют выбор 
самых эффективных инструментов воздействия 
на клиентов.

Проведенный SWOT анализ основных характе-
ристик конкурентных позиций ресторанов и кафе 
в Донецкой Народной Республике показал следу-
ющие результаты (табл. 1).

Используя методику постановки целей SMART 
и выводы по SWOT анализу для рассматриваемого 
предприятия можно предложить следующие цели:
1. Увеличить присутствие в интернете. Завести 

бизнес- аккаунты в самых популярных соцсетях 
и мессенджерах (ВК, Telegram, Ok.ru). До конца 
второго квартала 2024 года достичь целевого 
показателя в 500 подписчиков на странице за-
ведения в соцсети Вконтакте;

2. Найти поставщиков продуктов используемых 
при приготовлении блюд, которые смогут по-
ставлять продукты должного качества по стои-
мости минимум на 4% ниже, чем нынешние по-
ставщики;

3. Найти поставщиков оборудования, которые 
смогут поставлять необходимое оборудова-
ния должного качества по стоимости минимум 
на 7% ниже, чем нынешние поставщики;

4. В течение 7 дней провести маркетинговое ис-
следование на предмет введения новых блюд 
в меню. Нужно выяснить, какие именно блюда, 
из еще не присутствующих в меню, могли бы 
пользоваться спросом у постоянных и потен-
циальных клиентов. Если какое-то блюдо бу-
дет желанным минимум у 65% клиентов, то его 
нужно ввести в меню.
Следующим этапом исследований являлось 

проведение изучение целевой аудитории для кон-
кретизации поставленных целей. По результатам 
проведения опроса были получены следующие 
данные:
• 62% респондентов –  женщины, мужчины –  38% 

(рис. 1);
• 35% опрошенных от 35 до 44 лет, 23% –  от 25 

до 34 лет, 11% –  от 18 до 24 лет, 31% –  от 45 
до 60 лет (рис. 2);

• рабочие составляют 91%, студенты –  6%, дру-
гой род деятельности –  3% (рис. 3);

• ранее посещали ресторан 71% опрошенных, 
29% не посещали (рис. 4);
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• 75% пользовались услугами конкурентов, 25% 
не пользовались (рис. 5);

• от знакомых о ресторане узнали 54%, 33% уз-
нали из рекламы, 13% из других источников 
(рис. 6);

• как «высокое» качество блюд оценили 85% 
опрошенных, 9% оценили как «среднее», 6% 
оценили как «низкое» (рис. 7).
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Рис. 5. Разделение клиентов на тех, кто пользовался 
услугами конкурентов, и тех, кто не пользовался
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Рис. 6. Разделение клиентов источникам, из которых 
они узнали о заведении
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Рис. 7. Разделение клиентов по удовлетворению 
качеством блюд

Следующие ответы были получены на главные 
вопросы исследования. Для 63% опрошенных при-
чиной посещения ресторана могло бы стать нали-
чие кальяна (рис. 8); для 67% опрошенных причи-
ной посещения заведения могло бы стать наличие 
в меню продуктов японской кухни (рис. 9); для 68% 
опрошенных причиной посещения ресторана мог-
ло бы стать наличие в меню блюд грузинской кух-
ни (рис. 10).
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Рис. 8. Разделение клиентов по предпочтениям 
относительно наличия в заведении кальяна
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Рис. 9. Разделение клиентов по отношению к японской 
кухне
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Рис. 10. Разделение клиентов по отношению 
к грузинской кухне

Следовательно, для того, чтобы увеличить коли-
чество клиентов заведению следует добавить в ме-
ню блюда японской и грузинской кухни, и так же 
приобрести кальян.

В сфере услуг, которые предоставляются ресто-
ранами и кафе наблюдается по результатам анали-
за нехватка внимания к вопросам внедрения идей 
и философии маркетинга, что отрицательно сказы-
вается на эффективности работы как отдела мар-
кетинга в частности, так и всего предприятия в це-
лом. Данный факт свидетельствует о необходимо-
сти проведения реорганизации отдела маркетинга. 
Отсутствие маркетингового подхода к управлению 
предприятием может привести к потере позиций 
на рынке и снижению прибыли ресторана. В свя-
зи с этим, предложение об изменении структуры 
и функций отдела маркетинга является актуаль-
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ным для улучшения бизнес- показателей данного 
предприятия.

Новая структура отдела маркетинга должна 
включать в себя менеджера по маркетингу, кото-
рый будет отвечать за разработку и координацию 
маркетинговых стратегий, а также займется про-
движением бренда в социальных сетях. Вне штата 
(на «фрилансе») можно также нанять дизайнера, 
который будет отвечать за создание и оформление 
рекламных материалов и меню. Каждый из специ-
алистов должен иметь свои четко определенные 
обязанности и задачи.

Новые функции отдела маркетинга должны 
быть направлены на увеличение числа посетите-
лей и повышение узнаваемости бренда. Для это-
го отдел маркетинга должен: заниматься проведе-
нием рекламных кампаний и акций; создать новое 
привлекательное меню; разнообразить интерьер 
заведения; использовать социальные сети для вза-
имодействия с потенциальными клиентами с це-
лью получения от них обратной связи.

Чтобы всегда быть в курсе изменений и прини-
мать своевременные меры, отдел маркетинга дол-
жен заниматься анализом конкурентов и рыночных 
трендов. При условии правильно организованной 
работы отдела маркетинга руководство предпри-
ятия будет оперативно получать данные, которые 
необходимы для принятия управленческих реше-
ний.

Проведение маркетинговых мероприятий, кото-
рые не будут интегрированы в единую слаженную 
систему, будет поглощать ресурсы на давая взамен 
должной отдачи. При этом предприятие будет те-
рять не только деньги, но и все те возможности, ко-
торые дает правильное использование маркетинга. 
Внедрение должности маркетолога позволит пре-
вратить управление маркетинговыми активностя-
ми в более комплексный и эффективный процесс.

Специалисту претендующему на позицию мар-
кетолога в ресторане необходимо будет выполнять 
следующие должностные обязанности: разработ-
ка маркетинговой стратегии и плана действий для 
привлечения новых клиентов; создание контента 
для сайта ресторана, социальных сетей и других 
каналов связи с клиентами; настройка контекстной 
рекламы в Яндекс и социальных сетях; анализ дан-
ных о посещаемости и продажах, выявление трен-
дов и формирование рекомендаций по улучшению 
бизнеса; организация акций и мероприятий для 
привлечения новых клиентов и повышения лояль-
ности существующих; сотрудничество с блогерами 
и лидерами мнений для продвижения ресторана 
в социальных сетях; работа с отзывами клиентов 
и поддержание репутации ресторана в интернете; 
управление базой данных клиентов и рассылка со-
общений с предложениями и акциями по электрон-
ной почте.

Проведение рекламной кампании подразумева-
ет реализацию комплекса мероприятий, объеди-
ненных общей целью, идеей и временем проведе-
ния, для привлечения внимания клиентов к товару 
или бренду. Рекламная кампания должна включать 

в себя следующие маркетинговые активности: на-
ружная реклама; реклама в общественном транс-
порте.

В соответствии с методологией SMART долж-
на быть установлена следующая конкретная цель: 
до конца 2024 довести долю новых блюда в меню 
(грузинская и японская кухня) в общей выручке за-
ведения до 20%.

Следует учесть, что постоянно меняющиеся за-
просы покупателей вынуждают предприятия сфе-
ры услуг своевременно реагировать, функциониро-
вать в условиях жесткой конкуренции, предостав-
ляя необходимую продукцию.

Для эффективной реализации стратегии раз-
вития конкурентоспособности предприятий сферы 
услуг важно систематически и на постоянной ос-
нове проводить мониторинг указанных показате-
лей и анализ их динамики, оценивать уровень кон-
курентоспособности потенциальных конкурентов 
на основе бенчмаркинга. Применение мероприятий 
в рамках комплексного подхода позволит эффек-
тивно проводить контролирующие мероприятия, 
оценивать свои конкурентные позиции, строить 
аргументированные предложения и рекомендации, 
разрабатывать стратегию и тактику формирова-
ния конкурентной среды с учетом новых вызовов 
и цифровых решений.
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Abstract: In the context of business transformations in the service 
sector, strategic control of the competitiveness of service- oriented 
enterprises (restaurants and cafes) becomes a key element of suc-
cessful promotion. Today’s customers not only seek top-notch ser-
vices, but also value the unique experiences these establishments 
provide.
The article examines the strategic prerequisites for managing the 
competitiveness of enterprises in the service sector (on the example 
of restaurants and cafes. The general main characteristics of the 
activities of enterprises in the service sector –  restaurants and ca-
fes of the Donetsk People’s Republic are highlighted. The results of 
SWOT analysis and applied SMART methods are presented. Using 
the results of the research by the target clientele of the audience, the 
strategic positions of the activities of enterprises in the service sec-
tor have been adjusted. It is concluded that for the effective imple-
mentation of the strategy for the development of competitiveness of 
enterprises in the service sector, it is important to systematically and 
continuously monitor these indicators and analyze their dynamics.

Keywords: service sector, competitiveness, adaptation, structural 
challenges, strategic prerequisites, SWOT analysis, SMART meth-
ods.
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В статье исследуются современные проблемы совершенство-
вания рыночного регулирования агросферы на платформе ро-
ста фертильности агроземель и репатриации их аппликации 
в рамках прогрессивной репродукции агросектора для обеспе-
чения его устойчивого роста и девелопмента, а также консти-
туирования и имплементации государственного агропродсуве-
ренитета. Дается оценка итогов имплементации госпрограмм 
поддержки агросферы, в частности, госпрограммы развития 
агросектора и регулирования рынков сельхозпродукции, сырья 
и продовольствия, а также госпрораммы эффективного вовле-
чения в оборот земель сельхозназначения и развития мелио-
рации. Предлагаются интегративные меры, сфокусированных 
на улучшение функционирования прогрессивной репродукции 
на фундаменте рыночного регулирования агросектора с уче-
том рентных отношений. Показаны роль, место и значение 
интенсивной земельной ренты (дифренты второго рода) как 
регулятора прогрессивной репродукции агросферы.

Ключевые слова: госагропродсуверенитет, земельная соб-
ственность, рентные отношения, репродукционный процесс, 
агросектор, господдержка рыночное регулирование, интенсив-
ная рента.

Введение

В Послании Президента Российской Федера-
ции В. В. Путина Федеральному собранию Россий-
ской Федерации от 29 февраля 2024 г. указыва-
лось: «К 2030 году объём производства российского 
АПК должен ещё вырасти не менее чем на четверть 
по сравнению с 2021 годом, а экспорт –  увеличиться 
в полтора раза. Мы обязательно продолжим под-
держку отрасли, а также программу комплексного 
обустройства сельских территорий…».[1]

Эта фундаментальная целевая установка долж-
на быть успешно имплементирована отечествен-
ными агротоваропроизводителями, поскольку сло-
жившаяся мировая политическая и экономическая 
конфронтация, пролонгированное санкционное 
воздействие недружественных гособразований, 
в частности, в агросекторе, априори предполага-
ют конституирование и детерминирование, а так-
же аппликацию и актуализацию интегральных мер, 
сфокусированных на окончательное формирова-
ние и защиту госагропродсуверенитета Россий-
ской Федерации на фундаменте роста и девело-
пмента агросектора.

Движение данного процесса органично детерми-
нируется концептуальными положениями Доктри-
ны продовольственной безопасности Российской 
Федерации[2], утвержденной Указом Президента 
Российской Федерации В. В. Путина от 21 января 
2020 г. № 20 [3], которая адаптирует фундамен-
тальные теоретико- методологические принципы 
Стратегии национальной безопасности Российской 
Федерации [4] к агропроизводству, а также Феде-
ральным законом от 29 декабря 2006 г. № 264-ФЗ 
«О развитии сельского хозяйства».[5]

Метод

Теоретико- методологической платформой иссле-
дования воздействия рентных отношений на про-
грессивную репродукцию агробизнеса выступают 
труды классиков и неоклассиков политэкономии. 
Целью написания статьи явилось исследование 
теоретических основ и разработка практических 
предложений совершенствования рыночного регу-
лирования прогрессирующей репродукции агросфе-
ры на платформе рентных отношений, в частности, 
интенсивной земельной ренты (дифренты второго 
рода), а также других рыночных регуляторов агро-
производства. Объектом исследования выступили 
агротоваропроизводители РФ, а предметом –  отно-
шения рыночного регулирования прогрессирующей 
репродукции агробизнеса c учетом «дифренты два». 
Методология исследования была имплементиро-
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вана посредством аппликации диалектического, 
экономико- статистического и других научных ал-
горитмов.

Результаты
Cельхозугодья, несомненно, позиционируются 

в качестве фундамента агропроизводства, т.к. в их 
отсутствие имплементация процесса прогрессив-
ной репродукции агросектора невозможна.

Сельхозземля в интеграции с агротрудом, а так-
же капитальными ресурсами, рассматривается как 
платформа прогрессивной репродукции агробиз-
неса, имманентная предпосылка для формирова-
ния добавленной стоимости в агросекторе.

Как известно, наиболее активную производ-
ственную функцию земельный фактор выполня-
ет в агробизнесе, что находит свою актуализа-
цию в нижеследующем: земельный ресурс, пре-
жде всего, позиционируется как пространственно- 
отраслевой фундамент агропроизводства, плат-
форма для локализации в трехмерном фокусе его 
объектов, таких как посевы сельхозкультур, фер-
мы, складское хозяйство, дорожная сеть, ирригаци-
онные и мелиоративные сооружения и т.д.

Культивируя сельхозкультуры, агротоваропро-
изводители, тем самым, актуализируют такую 
функцию земельных угодий как предмет агротру-
да. Одновременно сельхозугодья актуализиру-
ют также функцию орудия агротруда, что консти-
туируется посредством имплементации физико- 
химических и структурных свой ств почвы, оказы-
вающих влияние на прогрессирующую репродук-
цию агробизнеса.

Сельхозугодья как фундаментальный ресурс 
агробизнеса, в частности, характеризуются: не-
заменимостью как фактора прогрессивной репро-
дукции агросектора; формированием синергетиче-
ского социобиоценоза, интегрирующего почвенно- 
климатические и антропогенные составляющие; 
статичностью пространственного позиционирова-
ния; территориально- пространственной ограничен-
ностью, обусловленной лимитированием капекса; 
уникальностью алгоритма формирования ценно-
сти и ценообразования, вызванной объективной 
дифференциацией фертильности на натуральную 
(девственную), репродукционную и актуализиро-
ванную. Последняя, по сути, фактически реализует 
сельхозугодья в качестве платформы инвестирова-
ния в агросфере.

В то же время сельхозугодья весьма дифферен-
цированы по своим характеристикам (фертильно-
сти, рельефно- конфигурационным и климатиче-
ским особенностям, пространственному позицио-
нированию и т.д.), которые обусловливают форми-
рование неодинаковых по своим потребительным 
свой ствам агроземель.

Очевидно, что наиболее ценной компонентой 
сельхозземли выступает ее фертильность. Алго-
ритм влияния данного фактора на результатив-
ность агропроизводства можно описать как ниже-
следующий. Сельхозземля, в первую очередь, де-
терминирует уровень урожайности сельхозультур, 
а посредством данного индикатора, себестоимость 

генерации растениеводческой продукции и ее уро-
вень прибыльности. А затем интегрирует себестои-
мость генерации кормов и животноводческой про-
дукции, степень прибыльности ее создания, а так-
же интегральную величину результативности агро-
предприятия.

К естественным потенциям, детерминирующим 
прогрессивную репродукцию в агросфере, необхо-
димо также добавить и пространственное позици-
онирование агропредприятий.

Понятие «пространственное позиционирование 
агропредприятия», в частности, инкорпорирует ни-
жеследующие дистанции: от него до мест: реали-
зации агропродукции, закупки производственных 
факторов; городских поселений, а также наличие 
и качество дорожной сети и путей сообщения.

Пространственное позиционирование агропред-
приятий оказывает влияние, в первую очередь, 
на транспортные издержки, что, затем, воздей-
ствует на абсолютную и относительную величины 
полных затрат агропродукции, и, следовательно, 
на уровень интегральной доходности и прибыль-
ности агробизнеса.

Наиболее фертильные и бенефициарно 
пространственно- позиционированные сельхозуго-
дья выступают ограниченными по своим массивам. 
В результате, агробизнес вынужден функциониро-
вать и на менее привлекательных по фертильности 
и пространственному позиционированию сельхоз-
землях, поскольку существует неудовлетворенный 
спрос на агропродукцию.

Рыночным аспектом аппликации вещных прав 
на сельхозземли выступают рентные отношения, 
которые являются производным и органичным 
компонентом отношений сельхозземлевладения 
и сельхозземлепользования.

В то же время и сегодня как теоретико- 
методологическая, так и практически- прикладная 
проблематики конституирования, детерминирова-
ния и имплементации рентных отношений в агро-
секторе продолжают оставаться до конца нерешен-
ными и дискуссионными.

Ключевым пунктом здесь выступает противоре-
чие между классической и неоклассической шко-
лами политэкономии по поводу формирования 
данных отношений в агробизнесе. Как известно 
классики признавали наличие абсолютной, диф-
ференциальной и монопольной земельной ренты, 
тогда как неоклассики –  единой экономической зе-
мельной ренты, отражающей дефицитность сель-
хозземли как производственного ресурса с точки 
зрения его фертильности и пространственного по-
зиционирования.

Однако не вызывает коллизий тот факт, что 
рентные отношения в агросекторе непосредствен-
но связаны с прогрессирующей репродукцией 
агробизнеса, поскольку отражают фертильность 
и пространственно- территориальное позициони-
рование сельхозугодий.[6]

Как известно, прогрессивная репродукция 
в агросекторе инкорпорирует перманентную ге-
нерацию сельхозземли[7],[8]; агротруда, базовых 
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и вспомогательных капитальных ресурсов, вало-
вого и товарного компонентов агропродукции, до-
ходов, а также прибыли.

Репродукционный процесс в агросекторе вы-
ступает фундаментальным органичным составным 
компонентом прогрессивной репродукции в бизнесе 
в целом, поскольку дает населению страны продо-
вольствие, в котором содержатся незаменимые для 
жизнедеятельности человека питательные вещества 
и элементы, а промышленности –  сельхозсырье.

Репродукция в агросфере в теоретическом пла-
не может носить характер прогрессивной, обычной, 
а также редуцированной модификации. Для пол-
ноценного функционирования агробизнеса прием-
лема только модель прогрессивной репродукции. 
При обычной репродукции агросфера обречена 
на стагнацию, а редуцированная модель, в конеч-
ном счете, может привести агробизнес к кризису, 
а общество –  к социально- экономическим кон-
фликтам.

В итоге, фундаментальное значение приобрета-
ет рыночное регуляторное воздействие на прогрес-
сивную репродукцию агросектора с учетом особен-
ностей ее течения, в т.ч. и рентообразования.

В госпрограмме развития агросектора (Госпро-
грамма «АПК») к 2030 г. поставлены цели (срав-
нительно 2020 г.): рост генерации агропродукции 
14,6%; продовольствия- 14,7%. Среднемесячная 
зарплата в агросфере к 2030 г. должна быть ис-
числена в 60,9 тыс.руб., а экспорт продукции агро-
бизнеса –  29 млрд долл. в 2024 г.

В 2022 г. уровень субсидируемой прибыльно-
сти агротоваропроизводителей был исчислен как 
20,9%. Среднемесячная зарплата в агросфере 
в 2022 г. была рассчитана как 47,2 тыс. руб. (про-
гресс 18,3% сравнительно 2021 г.). В 2022 г. агрос-
ферой было закуплено почти 13 тыс. тракторов, 
5,4 тыс. зернокомбайнов, а также 597 кормоком-
байнов.[9]

Генерация растениеводческих отраслей возрос-
ла в 2022 г. на 15,9% сравнительно 2021 г. и 15,1% 
сравнительно 2020 г.[9]. Генерация животновод-
ческой продукции в 2022 г. сравнительно 2021 г. 
прогрессировала на 3,2%. В 2022 г. в целом рост 
генерации агропродукции был исчислен как 10,2% 
сравнительно 2021 г. и как 9,8% сравнительно 
2020 г. [9],[10].

В 2022 г. были достигнуты, а также превышены 
индикаторы, предусмотренные Доктриной продо-
вольственной безопасности РФ [2].

В 2022 г. на реализацию Госпрограммы «АПК» 
были предусмотрены бюджетные ассигнования 
в объеме 285,1 млрд руб.[11]. Фактическое же ис-
полнение составило 423,9 млрд. руб. Были раз-
мещены субсидии из федерального бюджета 
(федбюджета) в объеме 113,9 млрд. руб., вклю-
чая: стимулирующую-20,3 млрд. руб.; компенси-
рующую –  32,6 млрд. руб.; на возмещение доли 
затрат на уплату процентов по инвесткредитам– 
14,7 млрд. руб. и т.д.

Страхование посевов сельхозкультур (6,7%) 
и поголовья сельхозживотных (26,3%) в 2022 г. 

было исчислено как 567,4 млрд руб. Это было об-
условлено ростом господдержки сельхозстрахо-
вания с 3,5 млрд. руб. в 2021 г. до 4,3 млрд.руб. 
в 2022 г. (прогресс 22,9%).

В 2022 г. были осуществлены госзакупочные ин-
тервенции зерна, генерированного в 2021–2022 гг., 
путем приобретения 3,1 млн т. зерна (29,5% внут-
реннего потребления).

В 2022 г. в Госпрограмме «АПК» было пролон-
гировано осуществление мер поощрения инвестак-
тивности агросферы. Из федбюджета была реали-
зована на эти цели господдержка инвестссуд цен-
ностью 396,7 млрд.руб.

Компенсация доли расходов на перевозку сель-
хозпродукции и продовольствия в 2022 г. была ис-
числена примерно как 7,0 млрд руб.[9]

В 2022–2024 гг. была продолжена имплемен-
тация программы интегративного девелопмента 
агроместностей (Госпрорамма комплексного раз-
вития сельских территорий) (ГПКРСТ) плановым 
объемом финансирования 121,9 млрд руб., в т.ч 
в 2024 г. –  40,8 млрд. руб.[11].

В 2022 г. было ассигновано 7,0 млрд руб. на им-
плементацию программы агроипотеки и размеще-
но 400 млн. руб. для формирования современного 
имиджа сельской местности.[9]

Базовыми дирекциями господдержки с точки 
зрения рентной составляющей выступают актуа-
лизированое включение в сельхозпроизводство 
и мелиоративный девелопмент агроземель, кото-
рые были детерминированы госпрограммой их ре-
зультативного вовлечения в сельхозоборот и де-
велопмента мелиорации (Госпрограмма «Земля») 
(ГПЗ).[12]

Фундаментальными задачами ГПЗ являются: 
объективизация данных о состоянии и использова-
нии сельхозземель и сельхозугодий (2025 г.); вклю-
чение в хозоборот сельхозземель пространством 
13,2 млн га (2030 г.); охрана и защита сельхозу-
годий, а также химмелиорация обрабатываемых 
земель пространством 2,9 млн. га (2030 г.); фор-
мирование гидрологического состояния гидроме-
лиосистем пространством 1,4 млн. га (2030 г.); про-
текция изъятия и защита состояния мелиорирован-
ных земмассивов в сельхозобороте пространством 
3,7 млн. га (2030 г.).

В 2022 г. финансирование вышеуказанной про-
граммы равнялось 23,8 млрд руб., в т.ч.: вовлечение 
в хозоборот и интегральная мелиорация сельхоззе-
мель (4,2 млрд.руб.); строительство, реконструкция 
и капремонт мелиоративных объектов (2,5 млрд.
руб.); создание и развитие инфосистем хозоборота 
сельхозземель и мелиорации (493,2 млн.руб); экс-
порт агропродукции (6,0 млрд.руб). В 2022 г. для 
обеспечения действенного менеджмента мелио-
рацией и качественной имплементации сельхоззе-
мель было ассигновано 10,7 млрд.руб.

Все это обусловливает рост интенсификации аг-
ропроизводства и, соответственно, увеличение ин-
тенсивной земельной ренты [13] (дифренты второ-
го рода)[14] на фундаменте улучшения фертильно-
сти сельхозземли.[15],[16] В конечном счете, дан-
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ный тренд детерминируется в приросте ценности 
и цены сельхозугодий.[17]

Заключение
Основные выводы статьи заключаются в сле-

дующем:
Во-первых, в агросфере продолжается процесс 

концентрации земсобственности и, соответствен-
но, интенсивной земельной ренты (дифренты вто-
рого рода) на платформе агрегации агроземель 
сельхозкорпорациями агрохолдинговой конфигу-
рации, что выступает в качестве фундамента для 
роста результативности агропроизводства, обес-
печения госагропродсуверенитета, формирова-
ния экспортного потенциала агробизнеса, перехо-
да от импортозамещения к экспорту в агросекто-
ре[18].

Во-вторых, интеграция земли, труда и капита-
ла в агросфере позволила развиваться агропроиз-
водству устойчивыми темпами, что привело к пре-
одолению тяжелых последствий агрокризиса девя-
ностых годов прошлого века и дало возможность 
достичь научно обоснованных норм обеспечения 
населения страны продовольствием, а индустрии –  
сырьевыми сельхозресурсами[19].

В-третьих, в последние годы создана достаточ-
но эффективная система госрегулирования и го-
споддержки сельхозпроизводства, которая вклю-
чает в себя различные меры поощрения генерации 
агропродукции[20].

В-четвертых, следует подчеркнуть, что, несмо-
тря на все вышедетерминированные положитель-
ные тренды, в агросфере до сих пор не сформи-
ровалась система регулирования прогрессивной 
репродукции, функционирующая на едином мето-
дологическом ценностном фундаменте, предпола-
гающая органичное взаимодействие свободного 
рынка и госрегулирования[21].

В-пятых, вследствие вышесказанного, действу-
ющая система репродукционного регулирования 
агросферы во многом основана на платформе при-
нятия во многом реактивных, изолированных адми-
нистративных мер, которые, зачастую, лишь дают 
сиюминутный, краткосрочный результат и не име-
ют пролонгированного воздействия на агробиз-
нес[22].

Требуется последовательными, поступательны-
ми мерами реализовать синергетическую, интегра-
тивную парадигму улучшения регуляторного вли-
яния на агропроизводство, базирующуюся на ин-
теракции рыночного и госрегулирования агрос-
феры с учетом инвестиционных и инновационных 
факторов реализации прогрессивной репродукции 
в агробизнесе [23], рентной составляющей и, пре-
жде всего, интенсивной земельной ренты (дифрен-
ты второго рода).

Улучшение функционирования рыночных регуля-
ций в агросфере следует актуализировать на плат-
форме: единой теоретико- методологической цен-
ностной парадигмы, предусматривающей органич-
ное единство, взаимосвязь и взаимообусловлен-
ность функционирования рыночных регуляторов 
(ценового механизма, кредита, налогообложения, 

страхования и т д.); дифференциации объектив-
ных и субъективных потенций прогрессирующей 
репродукции в агропроизводстве; создания ста-
бильных факторов развития агросферы как вну-
три нее, так и в агробизнесе в целом; формирова-
ния сравнительно выровненного фундамента им-
плементации прогрессирующей репродукции для 
различных агротоваропроизводителей; создания 
адекватного механизма актуализации рентных от-
ношений агросферы на платформе девелопмен-
та земельного рынка и агроипотеки; оптимизации 
пространственно- отраслевой структуры агросек-
тора с учетом генерации интенсивной земельной 
ренты (дифренты второго рода).

Все вышесказанное, по нашему мнению, будет 
способствовать дальнейшему росту результатив-
ности агросферы, обеспечению ее устойчивого 
развития, госагропродсуверенитета РФ, а также 
наращиванию отечественного экспортного по-
тенциала на мировых агрорынках, в частности, 
на платформе интенсификации сельхозпроизвод-
ства и интенсивной земельной ренты (дифренты 
второго рода).
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«INTENSIVE» RENT AND IMPROVEMENT OF THE 
ECONOMIC REGULATION OF THE AGRICULTURAL 
SPHERE

Sagaydak A. E., Sagaydak A. A.
State University of Land Use Planning

The article examines the current problems of improving the market 
regulation of the agricultural sphere on the platform of agricultural 
land fertility growth and repatriation of their applications within the 
framework of progressive reproduction of the agricultural sector to 
ensure its sustainable growth and development, as well as the con-
stitution and implementation of state agricultural sovereignty. The 
assessment of the results of the implementation of state programs 
to support the agricultural sector, in particular, the state program 
for the development of the agricultural sector and regulation of ag-
ricultural products, raw materials and food markets, as well as the 
state program for effective involvement in the turnover of agricultural 
land and the development of land reclamation. Integrative measures 
are proposed, focused on improving the functioning of progressive 
reproduction on the basis of market regulation of the agricultural 
sector, taking into account rent relations. The role, place and sig-
nificance of the intensive land rent (differential rent of second kind) 
are shown as a regulator of the progressive reproduction of the ag-
ricultural sphere.

Keywords: state agrifoodsovereignty, land ownership, rent rela-
tions, reproductive process, agrisector, state support, market reg-
ulation, intensive rent.
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