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 Введение 
 

 

Актуальность темы. Экономическая система любого государства 

испытывает постоянную потребность в перераспределении финансовых 

активов от тех, кто ими обладает, к тем, кто в них нуждается. Так, одним из 

наиболее оптимальных источников денежных средств населения являются 

сбережения. Реципиентами, которые нуждаются в привлечении 

дополнительных финансовых источников, являются хозяйствующие субъекты и 

государство в целом. Но стоит отметить, что населению предпочтительнее 

высоколиквидные и краткосрочные вложения, хотя экономика непосредственно 

больше заинтересована в наличии долгосрочных источниках инвестирования. 

Данные противоречия и являются главной причиной возникновения 

специальных финансовых посредников, осуществляющих перераспределение 

денежной массы и производящих согласование интересов в условиях 

финансового рынка. Так, одним из наиболее важных и наименее изученным 

подобного рода посредников является институт инвестиционных фондов, 

которым и посвящен данная выпускная квалификационная работа. 

Этот институт в зарубежных странах играет важную роль в финансово-

кредитной сфере, а в Российской Федерации и иных постсоциалистических 

государствах он стал также одним из наиболее эффективных 

приватизационных инструментов. 

Стоит отметить тот факт, что институт инвестиционных фондов в России 

создавался искусственным образом, в условиях отсутствия объективных 

причин для его возникновения  

Затрагивая сегодняшнюю ситуацию России, стоит отметить, что ее 

экономика достаточно остро нуждается в дополнительных источниках 

финансирования. Национальная экономика может получить их не только из 

внешнего, но и из внутреннего рынка. Именно в связи с этим исследование 

сущности и современного состояния института инвестиционных фондов, 
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выступающих своего рода аккумулятором средств частных инвесторов, 

инструментов, который способен осуществлять перспективные 

инвестиционные проекты, представляется объективно важной задачей не 

только  с теоретической точки зрения, но и с практической. 

На основании вышесказанного, можно определить цель дипломного 

проекта, которая заключается в исследовании современного состояния, 

проблем и перспективы развития института инвестиционных фондов. 

Для достижения поставленной цели необходимо решить ряд задач, в 

частности: 

 Проанализировать понятие и сущность инвестиционных фондов; 

 Рассмотреть процессы возникновения и формирования 

инвестиционных фондов в историческом, социально-экономическом и 

правовом аспектах; 

 Рассмотреть разновидности инвестиционных фондов и их 

особенности; 

 Проанализировать современное состояние инвестиционных фондов 

в России; 

 Выявить проблемы и перспективы развития инвестиционных 

фондов.  

Объектом исследования является комплекс правоотношений, 

характеризующих инвестиционные фонда как особый социально-

экономический институт.  

Методологическую основу работы составляют системный, 

сравнительный, аналитический методы познания, позволяющие провести 

формально-юридический, терминологический, структурный и функциональный 

анализ исследуемого объекта. 

Теоретическую основу дипломного проекта составили труды С.С. 

Алексеева,В.А. Белова, С.Н. Братуся, Е.Ю. Грачевой, Л.Г. Ефимовой, О.А. 

Жидкова, А. И. Каминки, Ю.М. Козлова, О.А. Красавчикова, 

Е.А.Крашенинникова, М.И Кулагина, Я.М. Миркина, В.П. Мозолина, Р.Л. 
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Нарышкиной.А. Суханова, Ю.К. Толстого, Е.А.Флейшиц, Г.Ф.Шершеневича, 

К.К. Яичкова и др. 

Нормативную базу составляют нормативные акты, как действующие, так 

и утратившие силу, затрагивающие вопросы регулирования деятельности 

российских инвестиционных фондов. 

Структура работы состоит из введения, двух глав, заключения и списка 

литературы. 

 

 

 

 



6 
 

 

1. Теоретические основы существования инвестиционных фондов 
в России  

 
 

1.1 Понятие и сущность инвестиционного фонда 
 
 
 

Безусловно, что при скудности ресурсной базы нашей страны является 

неразумным не использовать всевозможные законные средства с целью 

заставить  работать денежные средства для развития национальной экономики 

и подъема благосостояния самого населения, тем самым снимания социальную 

напряженность с населения.  

Является очевидным, что все основные элементы рынка коллективного 

инвестирования, главным из которых является коллективный инвестор, уже 

сформировались. 

Коллективные инвесторы  - это финансовые институты, осуществляющие 

привлечение средств большого числа инвесторов для объединения их в единый 

денежный пул с последующим размещением на рынке ценных бумаг и (или) 

инвестированием в объекты недвижимости.1 

На сегодняшний день на финансовом рынке Российской Федерации 

сформировались следующие коллективные инвесторы: 1) страховые компании; 

2) негосударственные пенсионные фонды; 3) инвестиционные фонды 

(акционерные и паевые); 4) кредитные союзы; 5) общества взаимного 

страхования.  

Каждый из вышеуказанных коллективных инвесторов характеризуется 

своей специфической жизнеобеспечивающей инфраструктурой, способами и 

методами работы с привлеченными средствами клиентов, применяемой 

технологией продаж, а также составом потенциальных клиентов.   
Вопрос стратификации человеческого общества всегда были акту альным и проблемам и обществоведения. Человечество знакомо с различными теоретическим и разработкам и по расслоение вну три человеческих сообществ. Наиболее известными и разработанным и являются концепции эконом ического и политического "неравноправие" членов сообщества. С оврем енность поставила достаточно строго вопрос о соотношении пола и реальной социальной роли личности. Пройдя длительный пу ть теоретического осмысления су щности фем инного и маску линного, человечество поставило перед собой задачу  вы яснить могу т му жчины и женщины им еть одинаковые возможности социальной самореализации, при различной биологической данности [1, с. 81].Распределение ответственности за резу льтаты деятельности не должен зависеть от половых различий. Передача женщинам меньшей ответственности свидетельству ет о неу важении к их проф ессиональных качеств и м ожет восприним аться женщинам и как личное у нижение.От негласной реализации лозу нга "женщина в профессиональной сфере может довольствоваться меньшим" (должности,  стату сом,  заработной платой и т.д.) страдает не только женщина, но и общество в целом.  Ведь при такой постановке вопроса не использу ется, игнориру ется потенциал женщин-профессионалов, но на ключевые должности привлекаются м у жчины, которы е не всегда по у ровню профессионализма стоят выше.Ч еловек су ществу ет во многих измерениях, и профессиональная деятельность является одной из су щественных составляющих ее жизни. Во контекста профессиональной деятельности понимается социально-политическая атмосфера их работы и система проф ессиональных ценностей. Контекст задается социально-политической и экономической ситу ацией в стране,  политической программой правительства,  норм ами и традициями проф ессиональной среды,  вну тренним миром человека, его личным и характеристиками и жизненным опы том [2,  с.  8].Именно из-за профессиональной деятельности любой профессионал реализу ет себя, наполняет свою жизнь определенным смыслом, при этом сама профессиональная деятельность влияет на становление его жизненных ориентаций. Поэтому  возникает необходим ость согласовать проф ессиональные и личны е моральные требования,  принципы, ценности.  Использование собственной своеобразия, в том числе и тендерной,  для полной реализации своего профессионального назначения (которое является, как отмечалось, непременной составляющей личного назначения,  призвания человека) - направление перспективное и для эффективного фу нкционирования деятельности у чреждений и организаций и для реализации потенциала личности, профессионально задействованной в любой сф ере.Если до недавнего времени модель самоопределения не только в нашей стране, но и в мире в целом носила в основном маску линны й характер, а женские особенности нравственного становления и реализации (в том числе проф ессиональной) обычно игнорировались, то новый, современны й образ "Я", рассматривается в контексте человеческих отношений, приводит дру гой взгляд и на общечеловеческу ю м ораль вообще, и на проф ессиональну ю этику ,  в частности.Сегодня происходит определенное психологическое вы теснение женщин с профессиональной деятельности в частну ю жизнь, жизнь вне работы. Т аким образом, женщина лишается возможностей полностью реализовать себя в такой важной сфере, как вы бранная ею профессия,  су жается горизонт его личностного "Я".В этом контексте, особого внимания заслу живает вопрос отношений в коллективе с позиции гендерного равенства.Вообще, А.С.Макаренко сформировал такие признаки коллектива: общая цель, что имеет не только гру ппову ю, но и общесоциальну ю направленность; единения непосредственным процессом совместной деятельности - одноврем енном,  последовательном, взаем одиевом у  вариантах;  у довлетворения потребностей и развитие способностей членов коллектива: сплоченность, эмоциональная идентификация, положительный социально-психологический клим ат.С балансированность и резу льтативность отношений в коллективе в значительной степени зависят от демограф ической его стру кту ры . Психологи не раз отмечали, что в однородны х по полу  коллективах конфликты возникают значительно чаще, чем в смешанны х, "Социально-психологический климат в см ешанны х коллективах определяется взаим оотношениями му жчин и женщин. Прису тствие му жчин сдерживает и облагораживает женщин,  а прису тствие в коллективе вызывает у  му жчин желание им помогать, снижаются агрессивные компоненты в поведении и деятельности. В разнополых коллективах создается повышенное жизненны й тону с, акту ализиру ются эмоции,  стиму лиру ется ду х соревнования. Особенно важно формировать смешанные коллективы из молодых работников,  у  которы х потребность в общении с лицами противоположного пола сильно выражена ".Что касается вопроса отношений в коллективе,  то именно ценить личности работника позволит с исполнителя сформ ировать ду м ающего, профессионала. Э то определенным образом влиять на изм енения в самосознании работниками своего профессионального назначения, в мотивации тру да. Учиты вая вышеу казанное, акту альным является определение нравственности как измерения проф ессионализма работников.Нравственность должна стать необходимым атрибу том  эффективной власти и одновременно - залогом ее эффективности.Каждый индивид является су бъектом своей жизни, выбранной им сферы тру да - конкретной профессиональной деятельности, повседневного общения,  личностного развития и совоку пного резу льтата жизнедеятельности. Человек предстает с позиции целостности собственной жизни [3, с. 69].Исходя из этого,  работник, независимо от того женщина это или м у жчина, в процессе вы полнения своих профессиональны х обязанностей должен бы ть м орально у довлетворенным жизнью в коллективе, резу льтатами своей работы, общением с коллегам и, взаимоотношениями, которые складываются в процессе профессиональной деятельности и обу словливающих комфортность су ществования индивида в целом.Организация жизнеспособна только благодаря личностям и только в мире личностей. Иначе, вместо того чтобы освобождать личность, она возобновляет естественное положение, где властву ют "массы", "аппараты ", "правители",  а личность становится игру шкой в их ру ках.  Тоталитаризм у дачно подобрал себе им я: м ир личностей не поддается общей у нификации.К ром е этого, большая ответственность в обеспечении справедливости в коллективе, в том числе и гендерного ее аспекта, лежит на ру ководителе, который должен осознавать,  что несправедливость дестабилизиру ет отношения, снижает м отивацию к тру ду ,  провоциру ет конфликты. Поэтому  решение ру ководителя, касающиеся подчиненных, должны быть взвешенными, иметь обоснованные,  понятные критерии, форму лироваться и доводиться до сведения п                                                                                                                                                                                                                                                             одчиненных тактично. Е сли такие решения касаются распределения определенных благ между  подчиненным и, то при их принятии и обнародовании особое внимание должно у деляться показателям, по которым сравнивается тру довой вклад работников, оценке их значимости в профессиональной деятельности.  Невы полнение обязанностей, бездеятельность, низкий у ровень ответственности,  перекладывание на дру гих собственных обязанностей,  интриги и т.д.  рассматриваются как проявления несправедливости, все это следу ет преодолеть.  Только по-настоящему  требователен, квалифицированны й, справедливый,  демократический ру ководитель м ожет рассчитывать на поддержку  окру жения,  активизировать творческий потенциал каждого работника, максимально реализовать возм ожности всего коллектива [4, с.168].Ру ководитель несет большу ю ответственность за свою предвзятость относительно пола подчиненного, эта предвзятость оскорбляет, м ожет создать неблагоприятный моральный климат в коллективе, пом ешать эффективной работе, вы явить несправедливое отношение к женщинам-работников.Именно поэтом у , к положительным чертам современного ру ководителя следу ет отнести: •  комму никабельность (способность и желание общаться); •  общительность;•  открытость; •  у веренность в своих силах;•  справедливость; •  рациональность действий [5,  с. 161].Сегодня, по м ере формирования общества на основе дем ократизма появляется социальный спрос,  потребность в женщинах-ру ководителях, женщинах-лидерах.Технология становления женщин-ру ководителей гораздо сложнее, чем му жчин.  Женщинам необходимо преодолевать препятствия, обу словленные гендерными стереотипными представлениям и о социальны х стату сах и роли [6, с. 54].Прежде всего, на процесс гендерного воспитания женщин-лидеров влияют социоку льту рные ф акторы, общее окру жение женщины (работа, сем ья), социально-психологические и психофизиологические особенности женского пола (эмоциональность, большая пластичность нервной системы, мягкость, заботливость, практичность, консервативность, инту итивность, комм у никабельность).К основным составляющим организации у правленческой деятельности женщин-ру ководителей и их самореализации относятся следу ющие:  адекватное оценка реальны х и потенциальны х возм ожностей (свойств) и резу льтатов деятельности, у мение выбрать эффективный стиль у правления в определенных у словиях и карьерный рост.Самореализованы человек - это человек, который полнейшее использу ет то,  что в него заложен от рождения и приобретено жизненным опытом.Поэтому  необходим о отметить, что в процессе сам ореализации женщин больше всего беспокоят такие ду ховны е проблемы, как поиск смысла своей деятельности в широком контексте жизни.В профессиональной деятельности эти женщины пы таются реализовать потребность в материнской заботе о подчиненных, занимаются их личным ростом. При этом наблюдение С.  Ду бовая подтверждают выводы психологической школы К. Гилиан о гарм оничном сочетании у  женщин личностного саморазвития и заботливого отношения к дру гим. В  частности, исследователь отм ечает, что женщины-ру ководители, по которым он наблюдал,  обладают особым у мением налаживать личностные,  глу бокие эмоциональные связи с людьми и одновременно держаться на адекватной дистанции по отношению к подчиненным.Су щественной характеристикой этой гру ппы  есть особая инту иция и у мение дипломатично разрешить конфликтну ю ситу ацию.  Женщинам гораздо м еньше,  чем му жчинам,  прису щая су бординационная напряжение и конфликтность с внешним миром. Они отыскивают методы ру ководства подчиненными, при которых выстраивались бы су бъект-су бъектные (а не су бъект-объектные) отношения.  Имидж  этих представительниц власти - традиционно женский. В деловых качествах ярко проявляется четкость, акку ратность, добросовестность, аналитичность.Необходимо отм етить, что женщина-ру ководитель должна требовать к себе такого же серьезного отношения, как и к му жчине-ру ководителя, поэтому  она должна отказаться от "преиму щественно женских" приемов в общении - терпения, сочу вствия. Более того, значительное число женщин-ру ководителей настроена на изменение тех проявлений своего поведения, которые, на их взгляд,  слишком женские и препятству ют эффективной проф ессиональной деятельности. По свидетельствам психологов, они предпочитают более дистанцироваться от персонала,  свести отношения на работе только к фу нкциональным. Т радиционная женская поведение,  как им кажется,  в у щерб делу .  Такие женщины беру тся за сам ообразование, находятся в постоянном вну треннем поиске и со временем добиваются определенны х личностны х изменений. Однако такие изменения вовсе не делают их "му жеподобными", а наоборот,  позволяют более целостно и полнее раскры ться,  в том числе и в собственно женском измерении.С у ществу ет и альтернативный взгляд, что настаивает на признании преим у ществ "женского" стиля поведения - более взвешенного, адаптационного, направленного на взаимопонимание. С егодня некоторые женщины прокладывают себе пу ть на вы сшие ру ководящие должности не из-за приспособления к стилю и привы чек, которые признаны эффективными для м у жчин, а пу тем насаждения навыков и отношений по собственному  опыту .Итак, в важных черт "женского стиля ру ководства",  что отличает его от «му жского», прежде всего, следу ет отнести влияние на подчиненных. Му жчины использу ют лидерство в ф орме соглашения, считая проф ессиональные отношения серией обменов, сделок с подчиненными в виде вознаграждения за добросовестно выполненное пору чение или взыскания за неадекватное поведение. Они чаще прибегают к позиционной власти. Женщины же более склонны  к лидерству  взаимодействия. Они больше связывают свою власть с личностными характеристикам и, чем с формальным стату сом,  активно стремятся к тому ,  чтобы предоставить положительну ю окраску  взаим одействия со своими подчиненными - поощряют их у частие, делятся властью и информацией, способству ют повышению сам ооценки подчиненных,  стим у лиру я полное раскрытие их способностей.Особенности женского подхода к ру ководству  проявляются следу ющем:•  по Во-первых,  женщины склонны больше считаться с интересам и и взглядам и подчиненны х, чем м у жчины,  важнейшие решения чаще склонны приним ать НЕ сами,  а за согласия с коллегами;•  во - вторых, в ситу ациях, когда без взыскания НЕ обойтись, пользу ются широким спектром  превентивных действий, проявляют в работе с людьми большу ю гибкость и гу манизм;•  в - третьих, на отличие от м у жчин - ру ководителей, части ориентированны е на перестройку  сф ер и правил и норм, женщины скорее стремятся достичь перестройки сферы отношений;•  в - четверты х, чаще и эффективнее поддерживают в подчиненного у важение к его личности;•  в - пяты х, в меньшей степени иду т на конфликты, эф                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     фективнее,  чем му жчины, предотвращают их некеров аном а развития, чаще стремятся понять су ть и причины конфликта, анализиру ют его движу щие силы [7, с. 44].Женский подход к ру ководству  персоналом сегодня еще называют гу манитарным менеджментом,  поскольку  в центре его - человек, его интересы, потребности и особенности.Однако этому  стилю у правления прису щи и свои недостатки. В частности, для того чтобы полу чить от кого-то инф ормацию, "одолжить" у  сотру дников идеи, ну жно врем я, нередко женщины -ру ководители вы ну ждены делиться своим и полномочиями, позволяют себя критиковать.  При этом в любой организации находятся люди,  которы е в большей степени настроены на исполнительность - на вы полнение приняты х решений, а не на креативность - их форм ирования. В се это приводит к необходимости варьировать различные стили ру ководства в зависимости от ситу ации.При этом и женский подход к разрешению конфликтов не является однозначным, как иногда кажется. Теоретики конф ликтологии свидетельству ют, что во избежание конфликтов приводит к стагнации в деятельности и в отношениях. Решительность и способность всту пать в конфликт - одна из определяющих предпосылок профессионального у спеха. С карьерным ростом женщины у величивается и конфликтны й потенциал, который она выну ждена противостоять.  Сфера ее властных полномочий возрастает, она чаще принимать важные решения, касающиеся большего количества людей, их интересов и потребностей, поэтому  сталкивается в своей деятельности с большим сопротивлением окру жения.Итак, от женщины-ру ководителя требу ется не просто у м ение избегать конфликтов,  а у мение их вы держивать и положительно решать.  И ту т пригодился становится жизненный опы т, у ровень психологических,  этических, у правленческих знаний, способность пойти на риск, у мение бороться, побеждать и проигрывать, жить с последствиями конфликта, четко определять интересы организации,  определенны х гру пп и свои собственны е как ру ководителя.Кром е этого, м у жчины и женщины по-разному  оценивают свою компетентность. При одинаковом профессионализм а му жчины склонны завышать оценки своим знанием, тогда как женщины у нижают себя, завышая возм ожности дру гих.Поэтом у  одним из этико-психологических задач женщин-ру ководителей является у крепление веры в себя, у веренности в своей ком петентности, что позволит им эффективнее показать,  на что они способны,  каких у спехов могу т достичь или чего не могу т осу ществить.Следу ет также заметить, что женщины, в отличие от му жчин, обладают таким и преим у ществам и, как у мение вы слу шать дру гого, принять его точку  зрения, поставить себя на его место; они более чу вствительны, дипломатические, терпеливы и склонны к ком промиссам. Однако женщины часто стесняются перед ру ководством, подчиняются чу жому  авторитету  и склонны считать интересы дру гих важнее свои. Они часто избегают касаться болезненных вопросов,  опасаясь обвинения в сплетни.Даже женский несом ненный позитив м ожет использоваться со знаком "м ину с", когда женщина не у меет определить границы своего «Я», позволяет манипу лировать им. Поэтом у  самореализу ется и женщина, нау чилась балансировать заботу  о дру гих с собственными интересами.К роме этого, на процесс самореализации каждого человека, независим о от его половой принадлежности влияют исторически сложившиеся в обществе стереотипы.Как отмечает Д. Ч. Малишевска: "асимметричность отношений в оппозиции" человек "-" женщина "м ожно наблюдать в четко определенных поведенческих стереотипах,  различны по гендерной дифференциации,  т.е.  в тех стереотипах, в соответствии с которыми строится стратегия и практика поведения в конкретны х социальных ситу ациях "[8,  с.  131].Гендерные стереотипы, су ществу ющие в обществе,  очень часто препятству ют и му жчинам, и женщинам в их профессиональной деятельности и в личной жизни. Это понятие м ожно определить как сложившиеся в ку льту ре обобщенные представления о том, как в повседневной жизни веду т себя м у жчины и женщины. Попы тки у своить определенну ю гендерну ю роль и соответствовать принятым в обществе стереотипам реализу ется благодаря таким механизмам социального влияния, как нормативны й и информационное давление [9, с. 32].Нормативное давление оказывается как неприятие и осу ждение общественностью тех его членов, поведение которы х не соответству ет традиционным гендерным нормам данного общества. Таким образом, выполнение гендерной роли под воздействием нормативного давления является вы ну жденным приспособлением к имеющимся общественных стереотипов, чтобы избежать пренебрежение со стороны общества. Инф орм ационное давление реализу ется благодаря стремлению индивида соответствовать определенным нормам и стандартам, среди которых значительну ю роль играют гендерные стереотипы.  То есть человек пы тается вести себя так же,  как и члены его референтной гру ппы, и только тогда она считает свое поведение правильным [9, с. 38].Итак, влияние норм ативного давления обу словлен стрем лением человека приспособиться к окру жающим, а информационного - стремлением быть правым. В заимодействие этих дву х видов социального давления определяет определенны й тип у своения и вы полнения гендерных социальных норм,  и является гендерной ролью му жчины и женщины.Гендерные стереотипы,  су щественно влияют на стремление и сам ореализацию женщин и му жчин,  обу словливают предвзяту ю оценку  их действий и способностей и именно для защиты прав и интересов лиц, независим о от их пола,  помим о создания реального механизма реализации су ществу ющих законов, ну жно изменить и исторически сложившиеся стереотипы общественного сознания .В частности, в силу  традиционного распределения ролей женщине вдвое сложнее решительно и против воли дру гих достичь чего-то.  Благодаря социализации, которая происходит под значительным влиянием гендерных стереотипов, от девочки с детства требу ют тактичной и мягкой поведения. По классической схем е, от женщин ожидают у равновешенности, чу вствительности.  Многие женщины приняли эту  роль и чу вству ют себя в ней комфортно. Однако, если женщины хотят самоу твердиться по дру гой схеме, отклоняют классическу ю женску ю роль, выбирают проф ессии, которые долгое время были исключительно му жскими, их сразу  же считают "му жеподобными", "недалекими" и "гру боватыми".  При этом сами женщины сталкиваются с тру дностям и, так сказать, на дву х у ровнях - это неприятие их поведения со стороны окру жающих, что перерастает в внешний конф ликт и пребывания в тисках вну треннего конфликта, поскольку  такое поведение противоречит тому  образу  "Я", которы й социу м формировал у  женщины в течение длительного времени.Преодоление такого схем атизм а является одним из насу щных задач современной профессиональной этики.Сегодня довольно час                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    то приходится сталкиваться с консервативно-патриархальным стереотипом отношения к женщинам.Достичь весомых резу льтатов в карьере женщинам мешает так назы ваемая "стеклянный потолок". Женщина достигает определенных у спехов в своей деятельности, поднимается по слу жебной лестнице,  но только до определенной сту пени, по которой приостанавливается его слу жебного роста. При этом женщины иногда не могу т понять, с какой стороны оказы вается сопротивление их проф ессиональном у  продвижению. Нет никаких явны х барьеров, которые м ожно бы ло бы проанализировать и выработать стратегию и тактику  их преодоления, однако женщины, по их словам, испытывают на своем пу ти невидиму ю "стеклянны й потолок".Репроду цированию стереотипа женской неполноценности в любой профессиональной деятельности в целом, которая не связана с биологическими и социальными ф у нкциями женщины и м атери, во многом способству ют сами женщины, считая сферу  политики и возможность заним ать ру ководящие должности,  исключительно му жским делом.Итак,  сложившиеся в обществе стереотипы затру дняют профессиональны й и карьерный рост женщин, становятся препятствиями, которые мешают женщинам эффективно работать и занимать ру ководящие должности у правленческого у ровня.Вместе гендерные стереотипы пом огают находить объяснения для гендерных ролей. Если сегодня женщины совершают преиму щественно исполнительные фу нкции, то это приводит к обоснованию настоящего положения их "гендерной" склонностью к консервативности, отсу тствием творческих начал. Если основные ру ководящие должности в высших эшелонах власти заним ают м у жчины,  то это якобы свидетельству ет о прису щей им от природы независим ость,  волевы е, интеллекту альные качества и т.п.. Е сть срабатывает искажена логика - стереотипы оправдывают реальное положение вещей и обосновывают его целесообразность.Как отмечает социальны й психолог Д. Майерс, если неравны й стату с является питательной средой для предрассу дков,  тогда мы м ожем попытаться наладить отношения сотру дничества, равного стату са. Если же стереотип рационализиру ет дискриминиру ющих поведение, тогда мы должны прину дительно отменить дискрим инацию [10, с. 215].В общем, социальные стереотипы достаточно у стойчивы, они использу ются по отношению к человеку  и сам им человеком с самого детства, а их резу льтаты глу боко у кореняются в его сознании. Эффективно преодоления их происходит не через воинственные высту пления и показательные посту пки,  а изну три - при этом выдерживая привычный тон общения. Стереотипное восприятие (тем более, если реальные у словия жизни в обществе су щественно не изменяется) похоже на длительну ю хроническу ю болезнь, м оментальное исцеление от которой не менее опасно, чем  ее прогрессирования [11, с. 131].Однако и решительные высту пления (начатые женским движением) против гендерных стереотипов, против нару шения прав женщин стали незау рядным вкладом в ф орм ирование соврем енного лица ку льту ры м ежполовы х отношений. Именно женское движение поднял проблему  роли женщины в обществе, равных прав при приеме на работу  и продвижении по слу жебной лестнице, сексу альны х преследований,  сексизма в язы ке официальных отношений, воспитание в женщинах чу вство собственного достоинства и самоу важения. Однако в современном мире на см ену  воинственном у  фем инизм а - конф ликтной идеологии, противопоставляет одну  пол дру гой, приходит признание необходим ости социального партнерства женщин и му жчин, консенсу сного характера достижения равенства между  ними.С амым пу тем борьбы против гендерных стереотипов является персониф икация, вы явление на личностном у ровне ошибочности у стоявшихся и до сих пор распространенны х представлений,  у пор на у никальности каждого человека. Эффективным способом преодоления подобных стереотипов м ожет стать пропаганда положительных примеров - показ жизни людей,  чей стату с и достижения у спешно отрицают предвзятые представления.Итак, безграничное разнообразие человеческой природы, широкий диапазон различий в индивиду альны х способностях и возм ожностях является одной из лу чших признаков человеческого рода.  Однако общие признаки людей нам ного важнее очевидны разногласия между  ним и, и это дает принципиальну ю возможность у тверждения требований гендерного равенства в обществе.Равенство как реальная единообразие социальны х возм ожностей людей не только в использовании своих прав, а и в выполнении социальны х обязанностей является важной составляющей демократического, правового госу дарства.Т аким образом, гендерное равенство является одним из основны х аспектов общечеловеческого принципа равенства, который непосредственно связан с правовым стату сом человека и гражданина как центральным институ том права.  Его составными частями являются: равные права, равные свободы,  равные обязанности женщины и му жчины, у чета особенностей (ф изиологических,  психологических и др..) Статей в процессе правового регу лирования и система средств обеспечения равенства возможностей.По декларативным определением права человека имеют у ниверсальный характер, который заключается в том, что все люди признаются равными, им еет ценность им енно человеческая личность и ее неотъемлемые права. Но эта концепция у ниверсальности прав человека не всегда признается госу дарствам и, особенно когда речь идет о правах женщин, а точнее, об их нару шении.                                                                                                                                                                                                                                                                         

                                                           
1 См.: Богатырев А.Г. Инвестиционное право. - М.: Рос. право, 2002. - С. 21. 
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Инфраструктура коллективного инвестора подчинена цели эффективного 

управления аккумулированными средствами и зачастую состоит из: 1) 

аудитора; 2) депозитария; 3) управляющей компании; 4) регистратора; 5) 

независимого оценщика. 

По мнению Д.Н. Доронина и Н.Г. Семилютина, предоставление услуг в 

сфере портфельных инвестиций осуществляют две категории участников. 

Первую категорию составляют, так называемые, институциональные 

инвесторы, то есть лица, которые в силу специфики своей деятельности 

осуществляют аккумулирование денежных средств. К данным 

институциональным инвесторам относятся, в частности, паевые и акционерные 

инвестиционные фонды; пенсионные фонды. Особое место в данном ряду 

занимает банковский сектор. Привилегированное положение банков состоит в 

том, что помимо функций трансформации денежных средств в денежный 

капитал, они осуществляют функцию по предоставлению услуг 

инфраструктуры рынка (к примеру, депозитарный учет, клиринговый центр).  

Вторая же категория включает в себя, прежде всего, значительное число 

брокерских и иных посреднических компаний. 

Наличие инфраструктуры рынка, а именно системы специализированных 

организаций, которые имеют полномочия на основании лицензии  

предоставлять определенные виды профессиональных услуг, обеспечивающих 

осуществление эмиссии, размещение и обращение эмиссионных ценных бумаг, 

является необходимым фактором осуществления портфельных инвестиций.2  

В сфере портфельного инвестирования формируются правоотношения, 

которые возникают между лицом-инвестором и реципиентом инвестиций, 

который в принципе заинтересован в создании условий для привлечения 

эмитентами средств индивидуальных инвесторов. С юридической точки зрения 

влияние государства на инвестиционный процесс в данном случае понимается 

как создание некоторых правовых гарантий (условий) участникам 

                                                           
2 См.: Доронина Н.Г., Семилютина Н.Г. Правовое регулирование инвестиций: Учеб. пособ.: В 2 ч. -М., 

2002. Ч. 2. - С. 16-21. 
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инвестиционных отношений, стимулирующие, независимо от субъективных 

причин, процесс инвестирования в ценные бумаги. Данное обстоятельство 

обусловлено тем, что инвестиционные отношения представляют собой, прежде 

всего, отношения собственников.3 Условия, создаваемые государством должны, 

с одной стороны, не являться преградой привлечения эмитентами инвесторов. 

С другой стороны, государство обязано создавать условия для того, чтобы 

инвесторы имел возможность сделать рациональный и обоснованный выбор 

при принятии решения об осуществлении инвестирования.  

Портфельным инвестициям, представляющим собой один из способов 

осуществления инвестирования, характерно то, что инвестор размещает свои 

свободные денежные средства не непосредственно в производственный 

процесс, а приобретая пакет ценных бумаг. 
Проблема организации поиска и обработки доку ментов возникла с появлением первы х кру пных организаций и с тех пор нику да не исчезала, только переходила из одной формы в дру гу ю.  Человечество постоянно развивается, том появляется необходимость обработки все больших м ассивов инф орм ации. Согласно появляются новые средства и м етоды обработки доку ментации, которые оптимизиру ют имеющийся процесс работы или переводят его на совершенно новый у ровень. Сегодня все большу ю акту альность приобретает электронный доку ментооборот, но его внедрение происходит медленными тем пами. Принимая во вним ание все преиму щества электронного доку ментооборота,  возникает вопрос,  что же мешает перейти на последнюю сту пень эволюции в вопросе обработки информации. Анализ последних исследований и пу бликаций, нерешенная ранее часть проблемы . Хотя и было проведено немало исследований,  но и до сих пор не создано оптим альну ю систему  для обеспечение доку ментооборота в ву зе.  Причинами того имеется большое количество различны х типов доку м ентов, использу ются в образовательном у чреждении,  и быстры й развитие соврем енных технологий,  что приводит к потери акту альности исследований, которые проводились еще несколько лет назад.  Также быстрое развитие инф ормационны х технологий приводит к появлению основательно новых технологий и средств работы с данным, наприм ер «облачны е» вычисления, и нельзя оставаться в стороне. Форму лировка цели статьи Поскольку  большинство проблем внедрения электронного доку ментооборота и до сих пор не решен,  а современны е технологии предлагают новые средства работы с доку ментам и, появляется необходимость дальнейших исследований в этом  направлении. При этом следу ет сделать акцент на последние достижения мировых ИТ.  Основной материал исследования Согласно Национальной стратегии развития образования значительное внимание у деляется внедрению соврем енных информационно-комму никационны х технологий, что обеспечивающих совершенствование у чебно-воспитательного процесса, в частности создание инф ормационной системы поддержки образовательного процесса и системы инф орм ационно-аналитического обеспечения в сф ере у правления у чебными заведениями, информационно- технологического обеспечения мониторинга образования. Эффективность таких систем невозможна без создание соответству ющих средств обработки информ ации. Именно поэтому  вновь возникает проблем а в переводе доку ментов в электронну ю форму  и переходе на электронны й доку м ентооборот. Т о, что эти задачи поставленные в стратегии на 2012-2021 годы, еще раз свидетельству ет,  что данная проблема недостаточно изу чена.  Рассмотрим основны е причины этого.  Для начала следу ет у становить что такое высший у чебное заведение и что именно определяет его специфику .  В коммерческих организациях решение по внедрению электронного доку ментооборота приним ается на основе экономических исследований материальной выгоды от данного введения.  Анализиру ются процессы, на которые влияет скорость прохождения доку ментооборота, рассчитывается материальная выгода и конечны й срок оку паемости введение новой технологии доку ментооборота. С огласно эконом ической эффективности возможного нововведения и принимается решение о его применения. С ву зами все иначе. Обычно ву зы - это госу дарственное образовательное заведение, деятельность которого не направлена на полу чение прибыли. Поэтом у  финансовое обеспечение ву зов зависит от его финансирования госу дарством и никто не заинтересован в дополнительных материальных расходах. Э то ну жно у читы вать при выборе средства введение доку ментооборота и вы бирать технологию, которая могла бы работать на им еющихся технических решениях и с использованием свободны х лицензий, позволяющих использовать программное обеспечение бесплатно.  Кроме того, эта систем а должна бы ть достаточно простой или хорошо доку ментированной, ведь ее внедрения тоже полностью лежит на плечах Ву зов и зависит как от квалификации рабочих кадров,  что бу ду т пользоваться системой,  так и специалистов,  которы е бу ду т эту  систему  разрабаты вать и поддерживать. Итак,  первая причина того, что электронны й доку м ентооборот еще не введено является отсу тствие финансирование данного направления и специалистов по данного проф иля. К роме того, любая систем а, какой бы совершенной она ни была - все равно зависит от человеческого ф актора. Персонал преиму щественно негативно относится к таким  нововведениям.  Причины том у  разные, от нежелания осваивать новые технологии в опасения прозрачности собственной деятельности. В о время реализации системы электронного доку ментооборота необходим о проводить исследования не только вну тренних ф акторов, таких как скорость поиска и обработки, но и внешних - как люди приниматься с системой.  На современном рынке имеется м ного коммерческих систем электронного доку ментооборота (СЭД),  но мало из них ориентиру ются на у добство пользования им и, в основном главный акцент делается на фу нкционал.  Инту итивно-понятны й интерфейс - это у же половина внедрения. Но ясность интерф ейса в не решит проблемы опасения системы, поэтому  вторая причина неиспользование электронного доку ментооборота - это консервативность персонала и нежелание полной прозрачности своей деятельности.  Важно также у читывать, что доку м енты могу т им еть юридическу ю силу  и необходим о, чтобы при переносе в электронну ю форму  эта сила за ними оставалась.  Здесь у же проблема законодательного характера. Например,  срок архивного хранения электронного доку м ента, согласно законодательству ,  должен быть не менее, чем его бу мажного эквивалента, а это от трех до сем и-десяти лет.  При этом юридическая сила электронного доку мента обеспечивается за помощью электронной циф ровой подписи (ЭЦП). ЭЦП может выдавать только аккредитованный центр сертиф икации ключей. Таких центров в РФ всего девять и они выдают ключи максиму м на два года. За два года после выдачи ключа он становится недействительным, а следовательно доку мент теряет свою юридическу ю силу . Т аким образом, электронные доку м енты, имеющие юридическу ю силу ,  непригодны для длительного хранения в                                                                                                                                                                                                                                                                                                                архиве, хотя хранить их гораздо у добнее,  чем бу мажны е. Итак, третья проблема - проблема юридической силы электронного доку мента.  Еще одна проблема и главный аргу мент противников СЭД - у язвимость электронной информации и возможность взлома системы и несанкционированного досту па к ней посторонних лиц.  Первая проблема достаточно просто решается с помощью цифровых подписей: для доку ментов, не имеют юридической силы можно разработать свой ЭЦП, а им еющие юридическу ю силу  и так защищены. Остается вопрос защиты инф орм ации в системе. К сожалению здесь действительно тру дно у честь все и закры ть все пу ти, даже веду щие ИТ организации время от времени страдают от нападений хакеров. Данные атаки в основном требу ют много у силий и вы полняются или по заказу  конку рентов, или для полу чения действительно важной инф орм ации, с которой потом м ожно полу чить вы году .  В слу чае с ву зах ситу ация немного дру гая. Вряд ли в системе доку м ентооборота ву зов бу дет храниться информация,  котору ю можно бу дет использовать для полу чения финансовой выгоды, поэтому  сразу  отпадает один из сильнейших м отивов атаки. Обеспечив все доку менты ЭЦП, мы у страняем возможность незаметной изменения или подмены доку м ента и смысла в атаке становится еще меньше. Но в любом слу чае необходим о разрабаты вать защищенну ю систему ,  у читывая все современные достижения в криптографии и защите инф ормации, а по окончании разработки провести полный ау дит системы с целью вы явления слабы х мест и потенциальных у язвимостей. Как итог, по проблемам распространения безбу мажного доку м ентооборота,  можно привести социологический опрос российской ком пании ALEE Software. Резу льтаты показаны на рис. 1 говорят сами за себя.  Основными причинами торм ожения введение СЭД по мнению пользователей - это лень вообще что-то менять,  а тем более,  если это еще и ну ждается в ф инансировании. Перейдем к преиму ществам электронного доку ментооборота. Как у же отм ечалось, без введение СЭД невозм ожно создание и ф у нкционирования общего инф ормационно- аналитического среды ву за.  Основная цель электронного доку м ентооборота - у скорить поиск и обработку  доку м ентации. Согласно исследованиям [3] на обработку  электронных доку ментов расходу ется на 48% м еньше времени, при этом время поиска доку ментации сокращается на 80-85%. Резу льтаты говорят сами за себя,  вместо поиска в ку че доку ментов рабочие могу т заниматься более интеллекту альными делами.  Сегодня себестоим ость человеко-часов значительно превышает себестоимость часов компьютера и программного обеспечения. Итак, зачем человеку  заниматься задачей,  котору ю программное обеспечение (ПО) может у лу чшить и быстрее? Э лектронный доку мент также эконом ит м есто работника. Стоимость создания новой копии доку мента почти ничего не стоит, а это у же экономия финансов организации,  если экзем пляр доку мента необходимо разослать в много мест. Кроме того, скорость передачи электронного доку мента тоже на порядки опережает скорость пересылка бу мажного. Электронный доку мент может быть досту пен во многих местах одноврем енно, а систем а может предоставлять возм ожность совместной работы над доку м ентам и. СЭД также выгодны  и экологам, ведь у м еньшение использования бу маги приведет к у меньшение у ничтожения лесов.  Су ществу ет положительная практика концентрация не только электронного доку ментооборота, но и вообще использования электронной информации вместо бу мажной. В частности м эрия города В анку вер (Вашингтон,  США) в 2012 году  начала использовать в своей деятельности планшеты iPad,  на которые копировали необходиму ю информацию для заседаний мэрии, вместо того,  чтобы печатать ку чу  экземпляров.  Таким образом у давалось эконом ить до 40% бу маги [8]. Общий экономический эффект за год - $ 336 экономии на одного человека.  Если принять во внимание стоим ость планшетов в США, можно сказать это внедрение оку пилось за год своего использования,  а это достаточно хороший срок. Может показаться,  что СЭД - это слишком  дорогое у довольствие.  Но на ры нке су ществу ют и достаточно качественные бесплатны е решения. Например, сервисы веду щих ИТ компаний: Google Drive и Microsoft  SkyDrive.  Эти сервисы бесплатны и кром е того имеют «Облачну ю» архитекту ру .  Схема этой архитекту ры приведена на рис. 2. Пользователям системы для полноценной работы необходимо иметь только досту п с компьютера в Интернет и современный брау зер.  Вся информация хранится и обрабатывается на серверах в «облаке» и к пользователю попадает у же в «Готовом» виде. Таким  образом в работе обеспечивается несколько преиму ществ: скорость обработки данных почти не зависит от характеристики компьютера клиента, все данны е досту пны с любого места, где есть Интернет, легко организовать совместну ю работу  с доку ментами или дать свободный досту п к любой информации. После регистрации в Google Drive пользователю сразу  предоставляется 5 Гб места для доку м ентов в «Облаке». Можно этим ограничиться или полу чить дополнительны е 25 Гб за 2, 5 $ в месяц или 100 Гб за 5 $ / месяц. К ром е этого активиру ются такие у слу ги, как почта Gmai l и Google Calendar. Известны системе типы доку ментов м ожно изменить или просм отреть сразу  через В еб интерфейс дру гие можно просто скачать. Поддерживается большое количество форматов доку ментов: - Microsoft  Office (DOC, DOCX); - Microsoft Excel (. XLS,.  XLSX);  - Microsoft PowerPoint (. PPT., . PPTX);  - Apple Pages (. PAGES); - Adobe Ill ust rator (. AI); - Adobe Photoshop (. PSD) - Autodesk AutoCad (.  DXF); - Scalable Vector Graphics (.  SVG); - PostScript  (.  EPS,. PS);  - TrueT ype (. TTF); - XML Paper Specification (. XPS). Все доку менты индексиру ются, сразу  после загру зки досту пен поиск за содержанием доку ментов.  Нечеткий поиск не поддерживаются, но предлагается исправить поискову ю ф разу ,  если в ней есть синтаксические ошибки. Сервис от Microsoft имеет схожие возм ожности. После регистрации в SkyDrive бесплатно предоставляется 7 Гб, м есто можно расширить за дополнительну ю плату .  Тарифы в Microsoft рассчитываются на год использования и примерно 10 $ за 27 Гб,  или 50 $ за 107 Гб. Сервис поддерживает онлайн                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    редактирования доку м ентов Microsoft Office,  при этом использу ется Веб приложения похожи по интерфейсу  к ПО из пакета MS Office, но с ограниченным фу нкционалом. В целом эти два сервиса могу т решать многие задачи.  Доку менты находятся в «облаке».  Они досту пны везде где есть Интернет и одновременно надежно защищены, ведь систем у  разрабатывают веду щие ИТ компании. Проблема лишь в том, что теперь доку менты досту пны  только сам ой компании, предоставляет сервис, и невозможно использование ЭЦП,  если мы хотим просм атривать и редактировать доку м енты онлайн. Кроме того, жизнедеятельность организации начинает зависеть от постороннего сервиса и внезапная недосту пность сервиса или изменение у словий предоставления у слу г м ожет привести к значительным у быткам.  Рис. 2. Упрощенная схема работы с «облачным» ПО Выводы и перспективы дальнейшего развития В статье проанализированы проблемы применения электронного доку ментооборота и препятствия на пу ти его внедрения.  Показано преиму щества работы с электронными доку м ентам и. Рассм отрены возм ожности дву х бесплатных «облачных» систем работы с доку ментами.  Выявлено, что несмотря на м ногочисленны е преиму щества электронны х доку ментов над бу мажными и электронного доку ментооборота над обы чным способом ведения делопроизводства,  организации не спешат переводить свой доку ментооборот в электронну ю форму .  Причиной того является возникновение ряда проблем при переходе к безбу мажного делопроизводства. Часть проблем,  таких как обеспечение юридической силы электронным доку ментам на у ровне бу мажных должна решаться на госу дарственном у ровне. Дру гие проблемы могу т быть решены на м естном у ровне организации. Именно решением проблем на локальном у ровне надо поставить приоритетной задачей для дальнейшего развития электронного доку ментооборота. С леду ет разработать необходимые программные моду ли с у четом возможности попыток излома системы и провести необходимые тесты как на безопасность, так и на у добство их использования.     Доку ментооборот в госу дарстве систем ой,  материализу ет процессы сбора, преобразования, хранения информации, а также процессы у правления:  подготовку  и принятие решений, контроль за их вы полнением. На у ровне у чреждения специальные слу жбы пом огают адм инистрации решать у правленческие задачи, обеспечивая подготовку  и движение доку м ентов, доставку  их до исполнителей и заинтересованных человек.  К таким слу жбам в нау чном у чреждении относятся канцелярия, отдел кадров, бу хгалтерия,  юридический отдел, плановы й отдел, архив и дру гие. С тремительный рост объемов инф орм ации, использу емой в у правленческой деятельности у чреждения, его стру кту рная сложность и бы страя обновляемость делает необходимым использование интегрированных систем электронного доку ментооборота (СЭД). Эффективное внедрение технологий электронного у правления невозм ожно без разверты вания систем электронного доку ментооборота с применением технологий электронной цифровой подписи. Э лектронный доку ментооборот является одним из главных технических элементов системы электронного у правления, ведь именно он обеспечивает цирку ляцию электронны х доку ментов, которые являются основой новой формы взаимодействия госу дарства и общества.  Обращение за помощью доку мента является необходимым у словием предоставления у слу ги госу дарством гражданину  [2]. Однако каждый доку мент должен иметь у становленный законодательством набор реквизитов, к которым относится, в частности, подпись - элемент, подтверждающий авторство доку мента [6]. Для четкости дальнейшего изложения отм етим, что под понятием "электронный доку мент" в соответствии с законом РФ "Об электронны х доку м ентах и электронном доку ментообороте", поним ать доку мент, инф ормация в котором зафиксирована в виде электронных данных,  среди которы х обязательны е реквизиты доку мента. Электронны й доку м ентооборот (обращение электронных доку ментов) - совоку пность процессов создания,  обработки, отправки, передачи, полу чения, хранения, использования и у ничтожения электронных доку м ентов, которы е вы полняются с применением проверки целостности и в слу чае необходимости - с подтверждением факта полу чения таких доку ментов [1]. Т акже любой доку мент должен быть идентиф ицирован определенным юридическим или физическим лицом,  которое его создало. В бу мажных доку ментах использу ют подпись и печать,  а для электронны х доку ментов внедрен электронны й подпись.  Такой реквизит - это личность, приведены в электронной форме,  которые прилагаются или логически соединены с электронным доку ментом  и слу жат для идентификации [4]. Как известно, любу ю подпись, то обычный или цифровой, выполняет обычно три ф у нкции: у достоверение, что тот, кто подписался, является тем, за кого мы его принимаем (фу нкция авторизации);  лицо,  подписалась, не может отказаться от подписанного ею доку мента;  подтверждение,  что отправитель подписал им енно тот доку мент, который отправил, а не любой дру гой. Иначе говоря, ему  нельзя навязать дру гой или подобны й доку м ент, поскольку  в него является подписанное копия оригинала. Акту альность этой темы обу словлена тем, что одной из самых сложных сфер для внедрения автоматизированны х инф ормационных систем в РФ является прежде доку ментооборот госу дарственных стру кту р. И это в значительной проблем ой, потом у  доку ментооборот в нашем госу дарстве системой, обеспечивающей работу  с доку ментами, которы е посту пают извне и готовятся вну три у чреждения, прежде всего регистриру ются,  передаются работникам организации,  помогают осу ществлять контроль за вы полнением определенны х работ, вести справочну ю работу  и в конце концов хранить т.д.  [3].  Доку ментооборот является очень важной составной частью процессов у правления и принятия у правленческих решений [5]. Без хорошо и надежно организованного доку ментооборота сегодня ни одно у чреждение не может качественно и эффективно работать,  которое влияет на оперативность, экономичность и надежность фу нкционирования аппарата у правления организацией,  ку льту ру  тру да у правленческого персонала и собственно на качество у правления, заним ает довольно важное место                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          в работе госу дарственны х органов. Итак, проблемы внедрения в РФ электронного доку мента и электронной доку ментооборота становятся все акту альнее. Они приобретают значительной политической и эконом ической веса в связи с расширением использования информационно-комму никационных технологий в общественных отношениях, развитием систем электронных платежей,  электронной торговли, у правления и т.д.. С остояние исследования темы Среди современных нау чны х исследований, в которых начато анализ этой проблемы, следу ет отметить работы Д.В . Ду бовая и С.В. Ду бовой [20], А.В.  Гречко [4; 5],  Л.И. Костенко [11],  С.Г. Ку лешов [10], М.В.  Ларин [7], Г.Г. Асеев,  Л. Филиппова, Н.Б. Зиновьева [9],  Н.Н. Ку шнаренко [12], Г.М. Шевцовой-Водки [19], В.И. Т ихонов, И.Ф. . Юшин [18], М.С.  Слободяник [16], П.  Отле [13].  Однако анализ этих исследований свидетельству ет разнообразие систем электронного доку ментооборота как в органах местного самоу правления, так и в органах госу дарственной власти, поэтому  акту ализиру ется создание интегрированной системы электронного доку ментооборота (ИСЕД).  Одним из первых эту  проблему  рассмотрел В.Н.  Глу шков [5] в издании "Основы безбу м ажной информатики", в которой автор у казал на высоку ю эффективность прим енения технических средств автом атизации информационны х технологий в различного рода у четных работах и к деталям предсказал тенденции развития этой отрасли и изложил их. Автор у казал на необходимость использования компьютерных сетей, совместных (корпоративны х) и распределенных баз данных.  По внедрению и использованию электронных доку ментов Глу шков ввел термин "безбу м ажная информ атика", а автоматизацию организационного у правления освещает отдельный раздел вышеу помяну той книги. Достаточно полны й обзор литерату ры о современном состояние и перспективы построения информ ационных систем на базе XML можно найти в сети Internet  и в м атериалах нау чных конференций [7, 8, 17]. Цель статьи Внедрение электронного доку ментооборота призвано решать ряд задач. Опишем- мо главные из них: автоматизация работы с доку ментами,  поиск и отбор необходим ой информации, рассылки обработанных доку ментов для их дальнейшей обработки; обмен доку мен- тами у злами системы (у ниф икация технологических процеду р прохождения, передачи и обработки доку ментов,  в частности сбор,  регистрация, накопление,  обработка и комплексный анализ посту пающей к каждому  из у злов, в частности обеспечение постоянной связи и обмена информацией между  у злам и);  автоматизация фу нкций у правления процессами на основе сообщений специалистов о посту плении доку м ентов для обработки,  об окончании норм ативных сроков обработки, синхронизация работ специалистов; рассылки, хранения и использования входны х, исходящих и вну тренних доку ментов по единой ну м ерацией с начала года; отправления, прием а и обработки электронной почты; автоматизация процессов регистрации доку ментов, заполнение кодированных реквизитов регистрационны х и контрольных карточек с использованием классификаторов и справочников, обеспечения механизмов аннотированного описания доку ментов и сбора резолюций,  доставка отчетов о выполнении пору чений; автом атизация сбора данны х о резу льтатах вы полнения технологических процессов и формирование на их основе аналитических и статистических отчетов и справок по доку ментооборота и контроля за исполнением доку м ентов, ф орм ирования произвольных аналитических справок; системы классификаторов и справочников; оперативный поиск информации о входящих, выходные и вну тришньорозпорядчи доку менты по комбинацией у словий по любым реквизитам регистрационны х карточек или по контексту  доку мента; обеспечение надежного хранения всех версий доку м ентов и дру гих информационных объектов,  максимально у добная систем атизация хранилища доку ментов; сквозной контроль (гру ппа контроля,  ру ководитель у чреждения, непосредственный исполнитель) за прохождением и исполнением доку ментов; организация слу жб копирования и восстановления информации, хранимой и обеспечение ее защиты от несанкционированного досту па;  определение кру га лиц, по должностным обязанностям осу ществляют подготовку  и обработку  доку ментов,  назначение у ровней их досту па к информации, полномочий и прав; совершенствование методов поддержки принятия решений по вопросам доку м ентооборота организации; подготовка печатны х иллюстрированны х обобщали- них сведений,  печать регистрационны х карточек, жу рналов регистрации,  реестров рассы лки, статистических и аналитических справок о состоянии исполнения доку ментов и доку ментооборот.  Согласно с задачам и электронного доку м ентооборота попробу ем проанализировать требования к программным проду ктов,  которы е призваны обеспечивать эффективну ю деятельность этого направления инф ормационного обеспечения у правленческих стру кту р. Поэтому  во врем я написания этой статьи целью бы ло поставлено проанализировать имеющиеся системы электронного доку ментооборота,  их общу ю организацию,  определить задачи и препятствия при у становлении таких систем,  определить основные преиму щества электронного доку ментооборота как элемента электронного у правления. Организация системы электронного доку м ентооборота Появление первых электронных вычислительны х машин (ЭВМ) в середине прошлого века непосредственно связана с необходимостью сложны х математических вычислений.  Развитие технических средств непредсказу ем о быстро позволил расширить сферу  ф у нкционального применения ЭВМ за пределы вычислительных задач и использовать их для автоматизации технологических процессов в производстве, а также направлений человеческой деятельности,  связанны х с обработкой информации.  В середине 80-х годов развитие технических средств автоматизации полу чил мощный импу льс, вы зван у спехами в м икроэлектронных технологиях: в резу льтате создания персонального ком пьютера (ПК) м ощные средства обработки информации стали досту пны  массовому  пользователю. Высоку ю эффективность применения технических средств автоматизации информационных технологий обратил вним ание В. М.  Глу шков, до деталей предсказал тенденции развития этой отрасли,                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

В данном случае портфельный инвестор заинтересован не столько в 

перспективе развития производства, сколько в доходе, которым будет получен 

им либо в качестве выплаченных дивидендов, либо купонного дохода по 

облигациям, либо в результате разницы между ценой покупки и продажи 

ценной бумаги.  

Институт инвестиционных фондов является сравнительно молодым. В 

Европе его зарождение произошло еще в прошлом столетии, в России же 

инвестиционные фонды существуют менее десяти лет, что обусловлено отчасти 

отсутствием комплексных правовых разработок в данном направлении. 

Начало 1990-х годов в России ознаменуется бурными переменами как в  

политической, так и в экономической жизни. Одним из приоритетных 

направлений реформирования стали отношения собственности. В связи с этим 

Правительством Российской Федерации было принято решение о начале 

массовой приватизации государственного имущества. 

По мнению экономиста М. Гельваноского (1993), «Во всех странах и во 

все времена процесс распределения собственности — один из наиболее 

деликатных и болезненных. На формирование класса современных 
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собственников на Западе ушло несколько веков. Между тем Россия в 

действительности стоит перед эпохальным событием: приватизация... в том 

виде, как ее задумали авторы, будет означать молниеносное по историческим 

меркам и гигантское по масштабам перераспределение собственности, 

сравнимое лишь с большевистской революцией 1917 г.»4. 

Приватизация, в свою очередь, призвала в жизнь первую российскую 

«свободно конвертируемую» ценную бумагу – приватизационный чек (ваучер). 

Под приватизационным чеком понимается особая государственная ценная 

бумага на предъявителя. При использовании данного документа 

удовлетворялось право российских граждан на безвозмездное приобретение 

части государственного имущества (акций приватизируемых предприятий и 

иных объектов). Стоит отметить, что существуют мнения относительно того, 

что приватизационный чек не обладал наиболее существенными признаками 

ценных бумаг, а именно, не закреплял конкретного субъективного права и не 

являлся достаточным основанием для возникновения такого права. Так, по 

мнению В.А. Белова, «применявшийся в России приватизационный чек 

является по своей правовой природе не ценной бумагой, а денежным 

суррогатом»5. 
Вопрос стратификации человеческого общества всегда были акту альным и проблемам и обществоведения. Человечество знакомо с различными теоретическим и разработкам и по расслоение вну три человеческих сообществ. Наиболее известными и разработанным и являются концепции эконом ического и политического "неравноправие" членов сообщества. С оврем енность поставила достаточно строго вопрос о соотношении пола и реальной социальной роли личности. Пройдя длительный пу ть теоретического осмысления су щности фем инного и маску линного, человечество поставило перед собой задачу  вы яснить могу т му жчины и женщины им еть одинаковые возможности социальной самореализации, при различной биологической данности [1, с. 81].Распределение ответственности за резу льтаты деятельности не должен зависеть от половых различий. Передача женщинам меньшей ответственности свидетельству ет о неу важении к их проф ессиональных качеств и м ожет восприним аться женщинам и как личное у нижение.От негласной реализации лозу нга "женщина в профессиональной сфере может довольствоваться меньшим" (должности,  стату сом,  заработной платой и т.д.) страдает не только женщина, но и общество в целом.  Ведь при такой постановке вопроса не использу ется, игнориру ется потенциал женщин-профессионалов, но на ключевые должности привлекаются м у жчины, которы е не всегда по у ровню профессионализма стоят выше.Ч еловек су ществу ет во многих измерениях, и профессиональная деятельность является одной из су щественных составляющих ее жизни. Во контекста профессиональной деятельности понимается социально-политическая атмосфера их работы и система проф ессиональных ценностей. Контекст задается социально-политической и экономической ситу ацией в стране,  политической программой правительства,  норм ами и традициями проф ессиональной среды,  вну тренним миром человека, его личным и характеристиками и жизненным опы том [2,  с.  8].Именно из-за профессиональной деятельности любой профессионал реализу ет себя, наполняет свою жизнь определенным смыслом, при этом сама профессиональная деятельность влияет на становление его жизненных ориентаций. Поэтому  возникает необходим ость согласовать проф ессиональные и личны е моральные требования,  принципы, ценности.  Использование собственной своеобразия, в том числе и тендерной,  для полной реализации своего профессионального назначения (которое является, как отмечалось, непременной составляющей личного назначения,  призвания человека) - направление перспективное и для эффективного фу нкционирования деятельности у чреждений и организаций и для реализации потенциала личности, профессионально задействованной в любой сф ере.Если до недавнего времени модель самоопределения не только в нашей стране, но и в мире в целом носила в основном маску линны й характер, а женские особенности нравственного становления и реализации (в том числе проф ессиональной) обычно игнорировались, то новый, современны й образ "Я", рассматривается в контексте человеческих отношений, приводит дру гой взгляд и на общечеловеческу ю м ораль вообще, и на проф ессиональну ю этику ,  в частности.Сегодня происходит определенное психологическое вы теснение женщин с профессиональной деятельности в частну ю жизнь, жизнь вне работы. Т аким образом, женщина лишается возможностей полностью реализовать себя в такой важной сфере, как вы бранная ею профессия,  су жается горизонт его личностного "Я".В этом контексте, особого внимания заслу живает вопрос отношений в коллективе с позиции гендерного равенства.Вообще, А.С.Макаренко сформировал такие признаки коллектива: общая цель, что имеет не только гру ппову ю, но и общесоциальну ю направленность; единения непосредственным процессом совместной деятельности - одноврем енном,  последовательном, взаем одиевом у  вариантах;  у довлетворения потребностей и развитие способностей членов коллектива: сплоченность, эмоциональная идентификация, положительный социально-психологический клим ат.С балансированность и резу льтативность отношений в коллективе в значительной степени зависят от демограф ической его стру кту ры . Психологи не раз отмечали, что в однородны х по полу  коллективах конфликты возникают значительно чаще, чем в смешанны х, "Социально-психологический климат в см ешанны х коллективах определяется взаим оотношениями му жчин и женщин. Прису тствие му жчин сдерживает и облагораживает женщин,  а прису тствие в коллективе вызывает у  му жчин желание им помогать, снижаются агрессивные компоненты в поведении и деятельности. В разнополых коллективах создается повышенное жизненны й тону с, акту ализиру ются эмоции,  стиму лиру ется ду х соревнования. Особенно важно формировать смешанные коллективы из молодых работников,  у  которы х потребность в общении с лицами противоположного пола сильно выражена ".Что касается вопроса отношений в коллективе,  то именно ценить личности работника позволит с исполнителя сформ ировать ду м ающего, профессионала. Э то определенным образом влиять на изм енения в самосознании работниками своего профессионального назначения, в мотивации тру да. Учиты вая вышеу казанное, акту альным является определение нравственности как измерения проф ессионализма работников.Нравственность должна стать необходимым атрибу том  эффективной власти и одновременно - залогом ее эффективности.Каждый индивид является су бъектом своей жизни, выбранной им сферы тру да - конкретной профессиональной деятельности, повседневного общения,  личностного развития и совоку пного резу льтата жизнедеятельности. Человек предстает с позиции целостности собственной жизни [3, с. 69].Исходя из этого,  работник, независимо от того женщина это или м у жчина, в процессе вы полнения своих профессиональны х обязанностей должен бы ть м орально у довлетворенным жизнью в коллективе, резу льтатами своей работы, общением с коллегам и, взаимоотношениями, которые складываются в процессе профессиональной деятельности и обу словливающих комфортность су ществования индивида в целом.Организация жизнеспособна только благодаря личностям и только в мире личностей. Иначе, вместо того чтобы освобождать личность, она возобновляет естественное положение, где властву ют "массы", "аппараты ", "правители",  а личность становится игру шкой в их ру ках.  Тоталитаризм у дачно подобрал себе им я: м ир личностей не поддается общей у нификации.К ром е этого, большая ответственность в обеспечении справедливости в коллективе, в том числе и гендерного ее аспекта, лежит на ру ководителе, который должен осознавать,  что несправедливость дестабилизиру ет отношения, снижает м отивацию к тру ду ,  провоциру ет конфликты. Поэтому  решение ру ководителя, касающиеся подчиненных, должны быть взвешенными, иметь обоснованные,  понятные критерии, форму лироваться и доводиться до сведения подчиненных тактично.  Если такие решения касаются распределения определенных благ между  подчиненными, то при их принятии и обнародовании особое вним ание должно у деляться показателям, по которым сравнивается тру довой вклад работников, оценке их значимости в профессиональной деятельности. Невыполнение обязанностей,  бездеятельность, низкий у ровень ответственности,  перекладывание на дру гих собственных обязанностей, интриги и т.д. рассматриваются как проявления несправедливости, все это следу ет преодолеть. Только по-настоящему  требователен,  квалиф ицированны й, справедливый, демократический ру ководитель может рассчитывать на поддержку  окру жения, активизировать творческий потенциал каждого работника, максимально реализовать возможности всего коллектива [4, с.168].Ру ководитель несет больш                                                                                                                                                                                                                                                                                              у ю ответственность за свою предвзятость относительно пола подчиненного,  эта предвзятость оскорбляет, м ожет создать неблагоприятный моральный климат в коллективе, пом ешать эффективной работе, вы явить несправедливое отношение к женщинам-работников.Именно поэтом у , к положительным чертам современного ру ководителя следу ет отнести: •  комму никабельность (способность и желание общаться); •  общительность;•  открытость; •  у веренность в своих силах;•  справедливость; •  рациональность действий [5,  с. 161].Сегодня, по м ере формирования общества на основе дем ократизма появляется социальный спрос,  потребность в женщинах-ру ководителях, женщинах-лидерах.Технология становления женщин-ру ководителей гораздо сложнее, чем му жчин.  Женщинам необходимо преодолевать препятствия, обу словленные гендерными стереотипными представлениям и о социальны х стату сах и роли [6, с. 54].Прежде всего, на процесс гендерного воспитания женщин-лидеров влияют социоку льту рные ф акторы, общее окру жение женщины (работа, сем ья), социально-психологические и психофизиологические особенности женского пола (эмоциональность, большая пластичность нервной системы, мягкость, заботливость, практичность, консервативность, инту итивность, комм у никабельность).К основным составляющим организации у правленческой деятельности женщин-ру ководителей и их самореализации относятся следу ющие:  адекватное оценка реальны х и потенциальны х возм ожностей (свойств) и резу льтатов деятельности, у мение выбрать эффективный стиль у правления в определенных у словиях и карьерный рост.Самореализованы человек - это человек, который полнейшее использу ет то,  что в него заложен от рождения и приобретено жизненным опытом.Поэтому  необходим о отметить, что в процессе сам ореализации женщин больше всего беспокоят такие ду ховны е проблемы, как поиск смысла своей деятельности в широком контексте жизни.В профессиональной деятельности эти женщины пы таются реализовать потребность в материнской заботе о подчиненных, занимаются их личным ростом. При этом наблюдение С.  Ду бовая подтверждают выводы психологической школы К. Гилиан о гарм оничном сочетании у  женщин личностного саморазвития и заботливого отношения к дру гим. В  частности, исследователь отм ечает, что женщины-ру ководители, по которым он наблюдал,  обладают особым у мением налаживать личностные,  глу бокие эмоциональные связи с людьми и одновременно держаться на адекватной дистанции по отношению к подчиненным.Су щественной характеристикой этой гру ппы  есть особая инту иция и у мение дипломатично разрешить конфликтну ю ситу ацию.  Женщинам гораздо м еньше,  чем му жчинам,  прису щая су бординационная напряжение и конфликтность с внешним миром. Они отыскивают методы ру ководства подчиненными, при которых выстраивались бы су бъект-су бъектные (а не су бъект-объектные) отношения.  Имидж  этих представительниц власти - традиционно женский. В деловых качествах ярко проявляется четкость, акку ратность, добросовестность, аналитичность.Необходимо отм етить, что женщина-ру ководитель должна требовать к себе такого же серьезного отношения, как и к му жчине-ру ководителя, поэтому  она должна отказаться от "преиму щественно женских" приемов в общении - терпения, сочу вствия. Более того, значительное число женщин-ру ководителей настроена на изменение тех проявлений своего поведения, которые, на их взгляд,  слишком женские и препятству ют эффективной проф ессиональной деятельности. По свидетельствам психологов, они предпочитают более дистанцироваться от персонала,  свести отношения на работе только к фу нкциональным. Т радиционная женская поведение,  как им кажется,  в у щерб делу .  Такие женщины беру тся за сам ообразование, находятся в постоянном вну треннем поиске и со временем добиваются определенных личностны х изменений. Однако такие изменения вовсе не делают их "м у жеподобными",  а наоборот,  позволяют более целостно и полнее раскрыться,  в том числе и в собственно женском измерении.С у ществу ет и альтернативный взгляд, что настаивает на признании преиму ществ "женского" стиля поведения - более взвешенного, адаптационного,  направленного на взаимопонимание. Сегодня некоторы е женщины прокладывают себе пу ть на вы сшие ру ководящие должности не из-за приспособления к стилю и привычек, которые признаны эффективными для му жчин,  а пу тем насаждения навы ков и отношений по собственному  опыту .Итак,  в важных черт "женского стиля ру ководства", что отличает его от «м у жского», прежде всего, следу ет отнести влияние на подчиненных. Му жчины использу ют лидерство в форме соглашения,  считая профессиональные отношения серией обменов,  сделок с подчиненным и в виде вознаграждения за добросовестно выполненное пору чение или взы скания за неадекватное поведение.  Они чаще прибегают к позиционной власти.  Женщины же более склонны к лидерству  взаимодействия. Они больше связывают свою власть с личностными характеристикам и, чем с формальным стату сом,  активно стремятся к тому ,  чтобы предоставить положительну ю окраску  взаим одействия со своими подчиненными - поощряют их у частие, делятся властью и информацией, способству ют повышению самооценки подчиненных,  стиму лиру я полное раскрытие их способностей.Особенности женского подхода к ру ководству  проявляются следу ющем:•  по Во-первых,  женщины склонны больше считаться с интересам и и взглядам и подчиненны х, чем м у жчины,  важнейшие решения чаще склонны приним ать НЕ сами,  а за согласия с коллегами;•  во - вторых, в ситу ациях, когда без взыскания НЕ обойтись, пользу ются широким спектром  превентивных действий, проявляют в работе с людьми большу ю гибкость и гу манизм;•  в - третьих, на отличие от м у жчин - ру ководителей, части ориентированны е на перестройку  сф ер и правил и норм, женщины скорее стремятся достичь перестройки сферы отношений;•  в - четверты х, чаще и эффективнее поддерживают в подчиненного у важение к его личности;•  в - пяты х, в меньшей степени иду т на конфликты, эффективнее, чем му жчины, предотвращают их некеров анома развития, чаще стремятся понять су ть и причины конф ликта,  анализиру ют его движу щие силы [7,  с.44].Женский подход к ру ководству  персоналом сегодня еще называют гу м анитарным менеджментом, поскольку  в центре его - человек,  его интересы,  потребности и особенности.Однако этому  стилю у правления прису щи и свои недостатки. В частности,  для того чтобы полу чить от кого-то информацию, "одолжить" у  сотру дников идеи,  ну жно время,  нередко женщины-ру ководители выну ждены делиться своими полном очиям и, позволяют себя критиковать. При этом в любой организации находятся люди, которые в большей степени настроены на исполнительность - на выполнение принятых решений, а не на креативность - их формирования.  Все это приводит к необходимости варьировать различны е стили ру ководства в зависим ости от ситу ации.При этом и женский подход к разрешению конфликтов не является однозначным, как иногда кажется. Т еоретики конфликтологии свидетельству ют, что во избежание конфликтов приводит к стагнации в деятельности и в отношениях. Решительность и способность всту пать в конф ликт - одна из определяющих предпосылок проф ессионального у спеха.  С карьерным ростом женщины у величивается и конфликтный потенциал, который она выну ждена противостоять. Сфера ее властных полном очий возрастает,  она чаще приним ать важны е решения, касающиеся большего количества людей, их интересов и потребностей, поэтому  сталкивается в своей деятельности с большим сопротивлением окру жения.Итак,  от женщины-ру ководителя требу ется не просто у мение избегать конф ликтов, а у м                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              ение их выдерживать и положительно решать. И ту т пригодился становится жизненный опыт,  у ровень психологических,  этических, у правленческих знаний,  способность пойти на риск, у мение бороться, побеждать и проигрывать, жить с последствиями конф ликта, четко определять интересы организации, определенных гру пп и свои собственные как ру ководителя.Кроме этого,  му жчины и женщины по-разному  оценивают свою компетентность. При одинаковом профессионализма м у жчины склонны завышать оценки своим знанием,  тогда как женщины у нижают себя, завышая возможности дру гих.Поэтому  одним из этико-психологических задач женщин-ру ководителей является у крепление веры в себя,  у веренности в своей компетентности, что позволит им эффективнее показать, на что они способны, каких у спехов м огу т достичь или чего не м огу т осу ществить.Следу ет также заметить,  что женщины, в отличие от м у жчин,  обладают такими преиму ществами,  как у мение выслу шать дру гого, принять его точку  зрения, поставить себя на его место;  они более чу вствительны,  дипломатические, терпеливы и склонны к компром иссам. Однако женщины часто стесняются перед ру ководством,  подчиняются чу жому  авторитету  и склонны считать интересы дру гих важнее свои. Они часто избегают касаться болезненны х вопросов, опасаясь обвинения в сплетни.Даже женский несомненный позитив может использоваться со знаком "мину с",  когда женщина не у меет определить границы своего «Я », позволяет м анипу лировать им.  Поэтому  сам ореализу ется и женщина, нау чилась балансировать заботу  о дру гих с собственными интересами.Кроме этого, на процесс самореализации каждого человека, независимо от его половой принадлежности влияют исторически сложившиеся в обществе стереотипы.К ак отмечает Д.  Ч. Малишевска:  "асимметричность отношений в оппозиции" человек "-" женщина "можно наблюдать в четко определенны х поведенческих стереотипах, различны по гендерной дифференциации, т.е. в тех стереотипах, в соответствии с которым и строится стратегия и практика поведения в конкретных социальных ситу ациях "[8, с. 131].Гендерные стереотипы, су ществу ющие в обществе, очень часто препятству ют и му жчинам , и женщинам в их проф ессиональной деятельности и в личной жизни. Э то понятие можно определить как сложившиеся в ку льту ре обобщенны е представления о том,  как в повседневной жизни веду т себя му жчины и женщины. Попы тки у своить определенну ю гендерну ю роль и соответствовать принятым в обществе стереотипам реализу ется благодаря таким механизмам социального влияния, как нормативны й и информационное давление [9, с. 32].Нормативное давление оказы вается как неприятие и осу ждение общественностью тех его членов, поведение которы х не соответству ет традиционным гендерным норм ам данного общества. Таким образом, вы полнение гендерной роли под воздействием нормативного давления является выну жденным приспособлением к им еющимся общественных стереотипов, чтобы избежать пренебрежение со стороны общества. Инф ормационное давление реализу ется благодаря стремлению индивида соответствовать определенным нормам и стандартам, среди которых значительну ю роль играют гендерные стереотипы.  То есть человек пытается вести себя так же, как и члены его реф ерентной гру ппы, и только тогда она считает свое поведение правильным [9, с. 38].Итак, влияние нормативного давления обу словлен стрем лением человека приспособиться к окру жающим,  а информационного - стремлением быть правым. Взаим одействие этих дву х видов социального давления определяет определенны й тип у своения и выполнения гендерных социальных норм, и является гендерной ролью му жчины и женщины.Гендерные стереотипы, су щественно влияют на стрем ление и самореализацию женщин и му жчин, обу словливают предвзяту ю оценку  их действий и способностей и именно для защиты прав и интересов лиц, независим о от их пола,  помимо создания реального механизма реализации су ществу ющих законов, ну жно изменить и исторически сложившиеся стереотипы общественного сознания .В  частности, в силу  традиционного распределения ролей женщине вдвое сложнее решительно и против воли дру гих достичь чего-то. Благодаря социализации, которая происходит под значительным влиянием гендерны х стереотипов,  от девочки с детства требу ют тактичной и мягкой поведения. По классической схеме, от женщин ожидают у равновешенности, чу вствительности.  Многие женщины приняли эту  роль и чу вству ют себя в ней комфортно. Однако, если женщины хотят самоу твердиться по дру гой схеме, отклоняют классическу ю женску ю роль, выбирают профессии, которые долгое время были исключительно му жскими,  их сразу  же считают "му жеподобными", "недалекими" и "гру боватыми".  При этом сами женщины сталкиваются с тру дностям и, так сказать, на дву х у ровнях - это неприятие их поведения со стороны окру жающих, что перерастает в внешний конф ликт и пребывания в тисках вну треннего конфликта, поскольку  такое поведение противоречит тому  образу  "Я", который социу м формировал у  женщины в течение длительного времени.Преодоление такого схем атизм а является одним из насу щных задач современной профессиональной этики.Сегодня довольно часто приходится сталкиваться с консервативно-патриархальным стереотипом отношения к женщинам.Достичь весомых резу льтатов в карьере женщинам мешает так называемая "стеклянный потолок".  Женщина достигает определенны х у спехов в своей деятельности, поднимается по слу жебной лестнице, но только до определенной сту пени, по которой приостанавливается его слу жебного роста. При этом женщины иногда не могу т понять, с какой стороны  оказывается сопротивление их профессиональному  продвижению.  Нет никаких явных барьеров, которые можно было бы проанализировать и выработать стратегию и тактику  их преодоления, однако женщины, по их словам, испытывают на своем пу ти невидим у ю "стеклянный потолок". Репроду цированию стереотипа женской неполноценности в любой профессиональной деятельности в целом, которая не связана с биологическим и и социальными фу нкциями женщины и матери,  во многом способству ют сам и женщины, считая сферу  политики и возм ожность занимать ру ководящие должности, исключительно му жским делом.Итак, сложившиеся в обществе стереотипы затру дняют профессиональны й и карьерный рост женщин,  становятся препятствиям и, которые м ешают женщинам эффективно работать и заним ать ру ководящие должности у правленческого у ровня.Вместе гендерные стереотипы помогают находить объяснения для гендерны х ролей. Если сегодня женщины совершают преиму щественно исполнительные ф у нкции, то это приводит к обоснованию настоящего положения их "гендерной" склонностью к консервативности,  отсу тствием творческих начал. Если основные ру ководящие должности в вы сших эшелонах власти занимают му жчины, то это якобы свидетельству ет о прису щей им от природы независимость, волевые,  интеллекту альны е качества и т.п..  Есть срабаты вает искажена логика - стереотипы оправдывают реальное положение вещей и обосновывают его целесообразность.Как отм ечает социальный психолог Д. Майерс,  если неравный стату с является питательной средой для предрассу дков, тогда мы можем попытаться наладить отношения сотру дничества, равного стату са. Если же стереотип рационализиру ет дискриминиру ющих поведение, тогда мы должны прину дительно отменить дискрим инацию [10, с.  215].В общем , социальны е стереотипы достаточно у стойчивы,  они использу ются по отношению к человеку  и самим человеком  с сам ого детства, а их резу льтаты глу боко у кореняются в его сознании.  Эффективно преодоления их происходит не через воинственные вы сту пле                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        ния и показательные посту пки,  а изну три - при этом выдерживая привычный тон общения. Стереотипное восприятие (тем более, если реальные у словия жизни в обществе су щественно не изменяется) похоже на длительну ю хроническу ю болезнь, м оментальное исцеление от которой не менее опасно, чем  ее прогрессирования [11, с. 131].Однако и решительные высту пления (начатые женским движением) против гендерных стереотипов, против нару шения прав женщин стали незау рядным вкладом  в ф орм ирование соврем енного лица ку льту ры м ежполовы х отношений. Именно женское движение поднял проблему  роли женщины в обществе, равных прав при приеме на работу  и продвижении по слу жебной лестнице, сексу альны х преследований,  сексизма в язы ке официальных отношений, воспитание в женщинах чу вство собственного достоинства и самоу важения. Однако в современном мире на см ену  воинственном у  фем инизм а - конф ликтной идеологии, противопоставляет одну  пол дру гой, приходит признание необходим ости социального партнерства женщин и му жчин, консенсу сного характера достижения равенства между  ними.С амым пу тем борьбы против гендерных стереотипов является персониф икация, вы явление на личностном у ровне ошибочности у стоявшихся и до сих пор распространенны х представлений,  у пор на у никальности каждого человека. Эффективным способом преодоления подобных стереотипов м ожет стать пропаганда положительных примеров - показ жизни людей,  чей стату с и достижения у спешно отрицают предвзятые представления.Итак, безграничное разнообразие человеческой природы, широкий диапазон различий в индивиду альны х способностях и возм ожностях является одной из лу чших признаков человеческого рода.  Однако общие признаки людей намного важнее очевидны  разногласия между  ним и, и это дает принципиальну ю возможность у тверждения требований гендерного равенства в обществе.Равенство как реальная единообразие социальны х возможностей людей не только в использовании своих прав, а и в выполнении социальных обязанностей является важной составляющей дем ократического,  правового госу дарства.Таким образом, гендерное равенство является одним из основных аспектов общечеловеческого принципа равенства, которы й непосредственно связан с правовым стату сом  человека и гражданина как центральным институ том права. Е го составными частям и являются: равные права, равные свободы, равные обязанности женщины и м у жчины,  у чета особенностей (физиологических, психологических и др. .) С татей в процессе правового регу лирования и система средств обеспечения равенства возм ожностей.По декларативным определением права человека имеют у ниверсальны й характер, который заключается в том, что все люди признаются равными, имеет ценность именно человеческая личность и ее неотъем лемые права. Но эта концепция у ниверсальности прав человека не всегда признается госу дарствами, особенно когда речь идет о правах женщин, а точнее,  об их нару шении.                                                                                                                                           

Таким образом, ваучерная приватизация представляла собой первый этап 

массового приватизационного процесса. В данном процессе могло участвовать 

любое лицо, имеющее гражданство Российской Федерации, позже это право 

получили и нерезиденты.  

До чековой приватизации в Российской Федерации был также возможен 

переход права собственности на государственное имущество к частным лицам. 

Однако данный процесс являлся достаточно сложным. Понятие «приватизация» 

зачастую понималась как «разгосударствление» и «деэтатизация».  

                                                           
4Гальвановский М. Вопросы экономики. — 2003 —№ 10. — С. 64—65. 
5 Белов В.А Ценные бумаги в российском гражданском праве. — М.: ЮрИнфоР, 2006. — С. 60. 
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Понятие же частной собственности сформировалось позднее, в Законе 

РСФСР «О собственности в РСФСР»6 от 24 декабря 1990 года. Именно с 

данного периода приходит понимание того, что для создания социально 

ориентированной экономики являются крайне необходимым коренное 

преобразование отношений собственности во всех сферах жизнедеятельности 

государства посредством приватизации государственной и муниципальной 

собственности. 

В июле 1991 года был принят Закона «О приватизации государственных и 

муниципальных предприятий в РСФСР, подробно регламентирующего порядок 

перехода права собственности в частные руки. С этого момента формально в 

процесс приватизации мог быть включен любой желающий (за исключением 

юридических лиц, доля государства в уставном капитале которого превышала 

25%). Стоит отметить, что желающих был не так уж много, что обусловлено 

отсутствием средств на приобретение акций предприятий. В связи с чем, хотя 

был принят ряд законодательных актов, в 1992 году приватизация не носила 

массовый характер. 

Именно с целью обеспечения интересов населения и  проведения 

реформирования более эффективными темпами был введен механизм чековой  

приватизации. Как образно выразился в свое время бывший заместитель 

председателя ГКИ Д.В. Васильев, «...наличие ваучеров еще не делает человека 

собственником, как наличие диплома — интеллигентом... кто и как им 

распорядится, будет зависеть от склонности к бизнесу и от удачи»7. 

Подтверждением данного высказывания могут послужить следующие примеры.  

Работниками Тюменского энергетического комплекса, вложившие 

приватизационные чеки в АО «Тюменьэнерго», получили за каждый чек акции, 

общая рыночная стоимость которых оценивалась в то время в сумму, 

                                                           
6 Закон РСФСР от 24.12.1990 №443-1«О собственности в РСФСР» [Электронный ресурс]. URL: 

http://zakon.law7.ru/base53/d5ru6138.htm 
7  Портфель приватизации и инвестирования. (Книга собственника Книга акционера. Книга 

инвестиционного менеджера) / Отв.ред Ю.Б. Рубин, В И. Солдаткин — М., 1992 — С .6. 
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эквивалентную 2,8 тыс. долл. США, а акционеры АО «Ростелеком» — 500 

долл. США за каждый чек. 

Приватизация явилась мощнейшим импульсом воссоздания 

полноценного имущественного оборота, фондовой торговли в России и стала 

причиной появления новых рыночных институтов, в частности, чековых 

инвестиционных фондов. В 1992 году указом Президента Российской 

Федерации от 7 октября №1186 и от 26 октября №13048  были созданы 672 

специализированных инвестиционных фонда приватизации государственных и 

муниципальных предприятий (в дальнейшем чековых инвестиционных фондов 

(ЧИФ) и чековых инвестиционных фондов специальной защиты  (ЧИФ СЗ)). 

С окончанием чекового этапа приватизации, институт инвестиционных 

фондов фактически утратил свое значение на финансовом рынке России. Так, 

начиная с 1990-х годов очередной передел собственности в промышленной 

сфере в виде банкротства огромного количестве предприятий по всей стране, с 

одной стороны, и двойная система налогообложения, с другой, привели к 

резкому сокращению активов ЧИФов. В связи с возникшими условиями, 

появилась необходимость преобразования ЧИФов в открытые акционерные 

общества (ОАО). 

Обеспечивая интересы и защищая права своих акционеров, бывшие 

ЧИФы были вынуждены самостоятельно осуществлять различные виды 

деятельности на рынке ценных бумаг и обязательно должны были иметь 

лицензию. Однако Положение о лицензировании различных видов 

профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг Российской 

Федерации9 запрещает совмещение профессиональной деятельности на рынке 

ценных бумаг с другими видами предпринимательства. Как следствие, 

лицензия для ОАО, бывшего ЧИФа, должна предоставлять ему 

                                                           
8 Указ Президента РФ от 07.10.1992 №1186«О мерах по организации рынка ценных бумаг в процессе 

приватизации государственных и муниципальных предприятий» (в ред. от 23.02.1998)// Росс. Наз. – 1992. - 
№227. 

9 Постановление ФКЦБ от 23.11.1998 №50 «Об утверждении Положения о лицензировании различных 
видов профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг Российской Федерации» (в ред. от 13.11.2002)// 
Вестник ФКЦБ России. – 1998. - №11. 
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соответствующий  юридический статус и право на себестоимость финансовых 

затрат, которые непосредствен связаны с деятельностью на рынке ценных 

бумаг и по управлению собственными активами.  
Акту альность темы. Устойчивое развитие отечественной эконом ики как на м акро-, так и на микроу ровне зависит от прогресса в банковской системе и, прежде всего, от ее способности гене-рировать необходимые объемы кредитных ресу рсов.  В настоящее время характер банковских ре-су рсов претерпевает су щественны е изменения.  Это объясняется тем, что,  во-первы х, значительно изменился общегосу дарственный фонд банковских пассивов. Во-вторых,  создание предприятий и организаций с различными ф орм ами собственности приводит к возникновению новых владельцев временно свободны х средств. Это способству ет формированию ры нка кредитных ресу рсов,  орга-нично входит в систему  денежных отношений.  Формирование ресу рсной базы в процессе осу ществления банками пассивных операций ис-торически сыграло первичну ю и определяющу ю роль по отношению к его активных операций.  Основная часть банковских ресу рсов образу ется в процессе осу ществления депозитны х операций банка, от эффективной и правильной организации которых зависит у стойчивость ф у нкциониро-вания кредитной организации. Эффективное у правление пассивами требу ет осу ществления нау чно обоснованной депозитной политики. Специф ика данной сф еры деятельности заключается в том,  что в отношении пассивных операций выбор банка обычно ограничен определенной гру ппой клиенту ры,  к которой он привязан намного больше, чем к заемщикам.  Вопросам формирования депозитной политики в до последнего времени не у делялось долж-ного вним ания. Это связано с тем, что спрос на банковские у слу ги значительно превышал пред-ложение, высокая инфляция,  наличие дешевых ресу рсов - все эти у словия обеспечивали вы соку ю норму  прибыли банковских операций,  меняя саму  природу  их риска.  Наличие рынка м ежбанков-ского кредитования, хорошо выполняет фу нкцию рефинансирования "длинных" операций, позво-ляла банкам поддерживать приемлему ю стру кту ру  привлеченны х средств. С реди нау чны х исследований депозитной политики коммерческих банков следу ет отметить работы А. Белоглазовой, В. В ику лова,  А. Вожжова, Н. В олковой,  В. Гееца, А. Дзюблюк, С. К ан-ценеленбау м а, С. К озьменко, П.  Конюховського, В. Корнеева, А.  Кононенко,  В. Ку пчинского, И. Ларионовой, Г. Пановой, Ю.  Половньова, С. Шу лькова, В. Ду гласа,  П. Дру кера,  М. Портера, Дж. Ф.  Синкли, Дж. К. В ан Хорна, направленные на разработку  понятийного аппарата, элементов депо-зитной политики банка, ее составны х частей.  Однако су ществу ющий м еханизм ф орм ирования депозитной политики банка даже с у четом высокого профессионализма менеджеров и применение современны х рекомендаций по ведению финансовых дел,  в которы х принимается во внимание вероятность отрицательны х резу льтатов, в все еще обладает значительной степенью риска. Во многих нау чны х исследованиях отечественны х специалистов не рассматриваются в ком плексе вопросы разработки такой депозитной политики банка, у вязывали бы экономические, социальные, политические цели как составные части у прав-ления банковской систем ой, ориентированны е на достижение высокого у ровня развития эконо-мики, а работы западных у ченых не подходят для специф ического институ циональной среды трансформационной эконом ики. К ритический анализ работ предшественников обу словил необ-ходимость систематизации су ществу ющих представлений о ф орм ировании концепции оптималь-ной депозитной политики банка в процессе акку му ляции банковских ресу рсов. Акту альность темы обу словлена су щественным повышением роли депозитной политики в обеспечении у стойчивости и надежности как отдельно взятого банка, так и экономики страны и необходимостью комплексны х исследований механизма взаимодействия банковских у чреждений с клиентами в процессе формирования ресу рсного потенциала. Акту альность и недостаточная на-у чная разработанность проблемы формирования депозитной политики банка и обоснование ее роли в обеспечении у стойчивости его фу нкционирования определили вы бор темы, цели и задачи. На сегодняшний день су ществу ет определенное расстояние между  банковской нау кой и банковским менеджментом. Это объясняется дву мя причинами: во-первых, представители нау ки исследу ют фу ндаментальные общие законом ерности,  из-за чего они всегда находятся "на переднем плане", во-вторых,  даже если у ченые у читывают потребности практического м енеджмента и раз-рабатывают те или иные решения, то скорость внедрения таких решений в банковску ю практику  достаточно низкой. Выход из такой ситу ации возм ожен пу тем решения дву х задач. Первая задача связана со способами диагностики качества соответствия вну тренних моделей банковского ме-неджмента окру жающей реалиям. В торое - с необходим остью осознания пу тей осу ществления балансировочных несоответствия в слу чае их обнару жения. Повышает акту альность данной проблемы, что ф инансово-кредитная система развивается согласно проевропейской банк-ориентированной моделью, в которой центральное м есто принад-лежит банковскому  сектору .  Это обеспечивает концентрацию кредитны х ресу рсов.  Вывод из вы-шесказанного таков:  "гэп" м ежду  исследованиям и у чены х и потребностями менеджеров необхо-димо как м ожно быстрее сокращать. Возникает насу щная необходимость в вы работке теоретиче-ских, правовых и адм инистративно-организационных механизм ов регу лирования финансового сектора в контексте согласования конститу ционных обязательств и финансовых возможностей страны.  При этом  необходимо оптимально сочетать госу дарственное регу лирование эконом ики и рыночное саморегу лирование, что акту ально не только для экономической политики европейских госу дарств,  но и для новых независимых стран, созданных на постсоветском пространстве.  В историческом аспекте не вызывает сом нений тезис о глу боком влиянии у ровня развития банковских институ тов и ф инансовых ры нков на у ровень и темпы развития экономики. Основы-ваясь на базисных сторонам банковской деятельности, зару бежные эконом исты разработали мо-дели влияния банковского сектора на экономический рост.  В большинстве этих моделей рассм ат-ривается только "идеальный" рынок, но подобный подход для экономик переходных стран при-менять нецелесообразно. Поэтом у  для анализа влияния у ровня развития банковского сектора на экономический рост должен быть разработана м одель экономики с несовершенным финансовым рынком.  Уровень конку рентоспособности банков определяется влиянием взаимосвязанных и взаим о-зависимых вну тренних и внешних ф акторов. Одним из важнейших внешних факторов банковского у спеха является фактор психологической доверия населения, он имеет две составляющи                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   е: доверие населения к банковской системе и доверие к национальной денежной единице.  Мировой опыт у беждает в необходим ости широкого применения в банковской сфере элем ентов модели "Пу бличной прозрачности и рыночной сам одисциплины", у спешно апробированной Базельским комитетом.  Эта модель основана на механизмах самодисциплины, которые априори действу ющих на рынке в слу чае внедрения принципов прозрачности в деятельность банковских у чреждений.  Это особенно акту ально, поскольку  бу дет способствовать не только повышению доверия к банкам со стороны клиентов, но и к росту  общей заинтересованности в эффективном фу нкционировании финансовой системы.  Очевидно недостаточной законодательный и су дебну ю защиту  прав и интересов банков в. С оздание новых законов, приближенных к эконом ической ситу ации в госу дарстве, побу ждает банки к поиску  собственной ниши на ры нке, к констру ктивном у  объединению бизнес-интересов и сотру дничества с дру гим и стру кту рами. Источникам и формирования ф инансовых ресу рсов банка является его пассивы. По своему  составу  они неоднородны и включают капитал и обязательства перед вкладчиками и кредиторами. Обязательства банка касаются средств клиентов,  врем енно полу ченны х в виде депозитов,  кредитов и прочей кредиторской задолженности. Данные процессы свидетельству ют о необходим ости раз-работки модели взаимодействия владельцев временно свободны х средств и ры нка банковских ресу рсов. Различают сберегательну ю политику  госу дарства, сберегательну ю политику  банка и сбере-гательну ю политику  владельцев средств. Понятие "депозит" имеет достаточно сложну ю стру кту ру , поэтому  на сегодняшний день нет единого подхода к определению его содержания.  Депозит - это эконом ическая категория,  которая является одним из видов финансовых резервов, является ос-новным источником денежных ресу рсов банка,  за счет которого предоставляются займы клиентам на у словиях срочности,  платности и возвратности. Иным и словами, под депозиту  следу ет понимать денежну ю су мму  или ценны е бу маги, предоставленные банкам  или дру гим ф инансовым у чреж-дениям для временного пользования за определенну ю плату ,  которы е подлежат возврату  их вла-дельцу  или по его у казанию дру гому  лицу  при насту плении определенны х событий.  При разработке депозитной политики банка менеджеры чаще всего прибегают к логическом у  методу ,  а также ру ководству ются определенным законам и принципам.  Проведенное исследование позволяет у тверждать, что через свой творческий содержание процесс разработки депозитной по-литики в рамки только принципов не у кладывается. Поэтому  его необходимо разбивать на две обособленные части.  Одна из них построена на базе логического метода, она ф ормиру ет принципы и подчеркивает теоретический характер.  Вторая включает эмпирические исследования и подчер-кивает характер иску сства.  Обобщение и анализ предм етной области позволили обосновать таку ю схем у  формирования депозитной политики банка (рис. 1).  Основными требованиями, которым должны у довлетворять показатели, использу емые при оценке эффективности депозитной политики банка, являются: обу словленность факторами, влияющими на процесс привлечения банком свободны х ресу рсов;  сопоставимость между  собой размерностью, отсу тствие противоречий при изменении значений.  Учитывая то, что одна из ос-новных задач развития банковской системы-это повышение эффективности у правления процессом привлечения свободны х средств, у совершенствования систем ф ормирования ресу рсной базы, ос-новными целям и и одновременно критериями,  характеризу ющими эффективность депозитной политики банка,  является максимизация доходности активов (А 1) и м инимизация риска деятель-ности банка (А 2).  Рис. 1. Концепту альная схема форм ирования депозитной политики банка и настройки инстру ментов ее реализации АКТИВЫ ПАССИВЫ                                               ,                                    где x и - объем средств за i -м видом деятельности; p и - вероятность риска по i -м видом деятельности; в и - процентная ставка по i-м видом деятельности; V ?  - Су ммарны й объем пассивов (активов). В выполненном исследовании обосновано, что выбор показателей для оценки процесса на-копления капитала банка имеет опираться не на су бъективны е мнения аналитиков, а на у станов-ление эксплицитно зависим ости от данны х показателей депозитной политики банка.  В связи с этим важной составляющей депозитной политики является обоснование критериев ее эффективности в у словиях конку рентной окру жающей среды,  а также отображение организационной стру кту ры  в действу ющих нормативах.  Исследованы способы и инстру менты привлечения банками депозитных ресу рсов с точки зрения формирования оптимальной величины и стру кту ры капитала,  осу ществлен анализ форми-рования ресу рсной базы банков в у словиях трансф ормации эконом ики,  разработана им итационная м одель депозитной политики банка. Постоянный рост "попу лярности" инстру ментария депозитной политики банка является объективной закономерностью. Любое принимаем ое решение должно быть рациональным с эко-ном ической и социальной точек зрения. Поэтому  использование целостного и эффективного ин-стру ментария предполагает создание конкретных м еханизм ов, которые совместно с ком плексом регу лятивных факторов обеспечивали бы формирование ресу рсного потенциала и источников инвестиций.  В конце ХХ в.  западными эконом истам и бы л разработан инстру ментарий депозитной политики, которы й на практике доказал свою жизнеспособность и до сих пор прим еняется неко-торыми банковскими у чреждениями в разных странах мира. На сегодняшний день эпицентр соз-дания банковского инстру м ентария смещается в сторону  борьбы за ресу рсы. Е вропейский моне-тарны й институ т провел исследование с целью выбора оптимального и нау чно обоснованного инстру ментария в сф ере привлечения и размещения ресу рсов. Данный анализ у деляет внимание новой, недостаточно изу ченной проблеме каналов депозитной политики.  Независим о от того, какой инстру м ентарий депозитной политики выберет банк, су ть его за-ключается в осу ществлении балансировочны х по разным качественным характеристикам банков-ских проду ктов с целью определения оптимальных параметров обслу живания, у довлетворять как банк, так и его клиентов. Современны е логико-систем ные исследования процесса формирования инстру ментария депозитной политики банка ставят вопрос о необходимости четкого определения методов,  с помощью которых инстру ментарий создаваться и корректироваться. В настоящее врем я наблюдается переход от нефо                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        рм альных методов,  таких как у правленческая инту иция, к формаль-ным. Конечной целью прим енения данны х методов является полу чение возможности создания столь совершенного инстру ментария, чтобы к нем у  включались все основны е аспекты деятельности банка, касающиеся формирования его ресу рсного потенциала, все значимые переменные и связанные с этим и принятые решения, и те, которые бу ду т приняты. Исследование особенностей ф орм ирования депозитны х ресу рсов банков в у словиях ры ночной трансформ ации экономики позволяет констатировать тот факт, что они стабильно расту т (см. таблицу ). Однако индикаторы финансовой сф еры, которые отражают позитивны е сдвиги в ф орм иро-вании ресу рсного потенциала банковской системы,  акцентиру ют вним ание на том, что в до сих пор нет достаточно эффективного механизма трансформации сбережений в инвестиционные ресу рсы. Анализ данны х индикаторов позволил восстановить картину  перехода от неу довлетворительного состояния банковской системы к лу чшему  (рис. 2).  Процесс перехода банковской системы из од-ного состояния в дру гое имеет скачкообразный характер.  Находясь в стабильном состоянии N 1, банковская система набирала обороты своего развития и двигалась по нарастающей,  но в резу льтате ф инансового кризиса она стрем ительно начала снижаться до у ровня N k,  характеризу ющий состояние дестабилизации. На данном этапе были приняты беспрецедентные меры правительством и НБУ,  что способствовало постепенном у  движению в сторону  состояния N 2.  Всегда су ществу ет вероятность того, что такой переход м ожет привести к нестабильности в стране. В современны х у словиях развития банковской системы цена ошибки у правленческого ре-шения возрастает. В обстановке ф инансовой глобализации у крепляется ры ночная ориентация банков.  Конку рентоспособность во м ногом определяется качеством у правленческих решений. Ре-комендации Базельского ком итета по банковскому  надзору ,  у деляющих большое внимание разви-тию банкам и собственных м етодик принятия решений,  стали важным стим у лом для совершенст-вования технологий использования банковских ресу рсов. Известно, что особенностью банковского менеджмента является невозможность осу ществления реальных экспериментов до завершения проектов. Один из возможны х пу тей решения данной проблемы заключается в использовании имитационного м оделирования депозитной политики банка.  Метод имитационного моделирования вы брано потом у , что,  во-первы х, на соврем енном этапе происходят радикальны е преобразования систем у правления деятельностью (BPR - Business Process Reengineering), причиной которы х является необходимость су щественного снижения у ровня затрат и повышение потребительского качества в у словиях у силения конку ренции,  во-вторы х ,  методы и подходы имитационного моделирования созву чны  с концепциями BPR, т.е. эти две концепции базиру ются на перм анентном признании несовершенства су ществу ющих инстру ментов, концентриру ют внимание на поиске,  обнару жении и исправлении недостатков.  Идея м етода имитационного моделирования заключается в том, что вместо аналитического описания взаимосвязей строят алгоритм, отражающий последовательность развития процессов в исследу ем ом объекте, а затем воспроизводят поведение объекта на ком пьютере.  В процессе разработки имитационной модели депозитной политики банка было выделено пять у ровней, характеризу ющих поведение основны х параметров фу нкционирования финансового у чреждения.  1.  Остатки на депозитных счетах до востребования (DEPV). 2. Остатки на терм и новы х депозитны х счетах (DEPS).  3.  Объем непогашенных кредитов (KredOut).  4. Объем погашенных кредитов (KredIn). 5. Объем собственных средств банка (C_b).  Для построения им итационной м одели депозитной политики банка на рабочей странице па-кета Powercim Const ructor ком пании Powersim ф орм иру ется схема активно-пассивны х операций банка.Каждая операция моделиру ется с помощью типового стру кту рного блока (рис. 3).  В резу ль-тате появляется наглядная картина движения финансовы х ресу рсов между  различными подразде-лениями банка. Таким образом, имитационные модели позволяют у вязать в единое целое деятельность всех подразделений банка.  На их основе становится возм ожной эффективная организация всей системы оперативного и стратегического планирования в банке. В резу льтате этого возможно проведение сценарных расчетов, контроль за любыми показателями,  оптимизация вну треннего финансового м еханизма банка. Обосновывается необходим ость построения у ниверсального м еханизм а, который позволяет объединить инстру менты разработки и реализации депозитной политики банка и обеспечить эф-фективное у правление финансовым у чреждением.  Проведенное исследование ф у нкционирования отечественных банков показало, что сегодня в ряде слу чаев наблюдается низкий у ровень у правляемости ры нком депозитов. Банк принимает денежны е вклады, общий поток которы х зависит от эконом ической ситу ации в стране,  благосостояния населения, т.е. от тех ф акторов, которы е находятся вне сф еры ком петенции банка и поэтому  являются экзогенными. Заявки на кредиты, посту пивших анализиру ются, фильтру ются неприемлемы по степени риска варианты.  Менеджеры банка осу ществляют всесторонний анализ баланса на начало дня и определяют минимально необходимые остатки по кассе и корреспондентских счетах. Данные могу т бы ть по-лу чены из анализа планиру емого оттока средств. Т о есть на этом этапе задается источник потока. Он "генериру ет" или непреры вну ю криву ю, или дискретные импу льсы определенного размера и с определенным интервалом.  Далее они посту пают в систему  основных блоков м одели. Т аким об-разом, определяется су мма временно свободных средств,  подлежащих распределению. В банковской практике почти не применяется принцип "премии за риск", поскольку  заемщик, что намерен не верну ть кредит, легче пойдет на вы соку ю процентну ю ставку .  Итак,  не у дается ком пенсировать потери по некоторой части вы сокорисковых кредитов повышенной доходностью дру гих. Поэтому  кредиты выдаются только сознательно надежным заемщикам и под качественное обеспечение.  Однако разработанная модель может адаптироваться к ситу ации вы дачи кредитов с разной степенью риска. Система логических ф у нкций позволяет организовать у правление потокам и на основе опре-деленного алгоритма.  Поток может "следовать" разными маршру тами в зависим ости от его пара-м етров, состояния входны х и вы ходных блоков и дру гих элементов. Отсюда понятно,  что есть разу мны е пределы у сложнения и расширения модели. С какого-то момента система начал                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  ьных предположений становится очень гром оздкой, вну тренние взаимосвязи менее очевидными, а ка-чество первичной информ ации более критической.  В работе обосновано наиболее у добный и у ниверсальный для поставленной задачи степень детализации,  и дальнейшие расчеты бу ду т проходить без у сложнения м одели,  потому  что сам а модель инвариантна первоначальных предположений. В зависим ости от требований лица,  принимающего решение, качества первичной информации резу льтаты могу т бы ть представлены прогнозным балансом с разбивкой по срокам размещения и привлечения ресу рсов,  отчетом о прибылях и у бытках. Для повышения достоверности информации рекоменду ется проводить несколько экспериментов для каждого множества значений. Но при этом ресу рсы необходимо полностью вы водить из обращения и возвращать в банк с целью корректировки данных.  На рис.  4 изображена блок-схема разработанной модели им итационного моделирования де-позитной политики банка. Резу льтаты имитационного эксперимента, проведенного по данным филиала "Централь-но-городское отделение Проминвестбанка в г. Макеевке",  подано поточной диаграммой на рис. 5.В расчетах заложено достаточно оптимистическу ю оценку  вероятности невозврата кредитов. В от-личие от традиционны х статистических моделей, имитационная динам ическая модель су ществу ет всегда в некотором заранее заданном временном интервале,  распределенной опять же заранее за-данным дискретным шагом DT.  В разработанной модели как интервал выбран период 1 месяц с шагом имитации DT = 1день.  На рис. 5 изображена ком пьютерну ю му льтипликацию исследу емой поточной м одели с частотой кадров,  равной значению DT. Ч ем выше частота таких кадров,  тем больше подробности поведения м ожно "рассмотреть",  чем ниже частота,  тем бы стрее завершить м оделирование, тем  более общие тенденции поведения можно "у видеть".  По горизонтальной оси поточной диаграммы отложено время (Time), по вертикальной - раз-мер собственны х средств (C_b). На основе данного графика рассчитываются все производные данные - проценты, размер кредитных ресу рсов,  показатели эффективности. К ром е этого, воз-можности программы позволяют "подстраивать" к поточной диаграммы граф ики платежей с обо-рота депозитов и вы плат процентов с у казанием конкретных дат и сроков соответству ющих пла-тежей. Аналогичным образом строятся диаграммы серии кредитных операций. В большинстве имитационных экспериментов использу ются слу чайные числа, слу чайные переменные и повторения с целью поиска некоторы х у средненных характеристик модели. Модель обы чно содержит цепочки слу чайных событий, сложным образом взаимодейству ют дру г с дру гом. При большом количестве повторений можно полу чить более точные резу льтаты моделирования. Таким образом, как свидетельству ют резу льтаты выполненного исследования, на практике могу т надежно работать только относительно простые идеи и методы. Быстрый анализ ситу ации на основе ком пактной имитационной модели средней сложности - это ценная возм ожность для любого банковского ру ководителя,  так как данные м одели обеспечивают целостну ю картину  ф у нкционирования объекта в течение определенного врем ени.  В работе представлено теоретическое обобщение и предложено новое решение акту альной задачи совершенствования депозитной политики банков и инстру ментов ее реализации в контексте создания благоприятных у словий для стабильного экономического роста в. Исследование опирается на следу ющие основны е нау чные резу льтаты и положения. 1. В теоретическом плане - полу чили дальнейшего развития концепту альные основы разра-ботки и реализации депозитной политики банков. Разработана концепция формирования депозитной политики банка, отличительной особенностью которой является рассм отрение стру кту ры  пассивов как экзогенного ф актора по критериям, отражающих различные аспекты ф инансовой у стойчивости банка. На основе анализа таких понятий, как "банк",  "сбережения",  "накопления" у точнено опреде-ление депозита рассматривается как эконом ическая категория и является одним из видов ф инан-совы х резервов, составляет основной источник денежных ресу рсов банка, за счет которого пре-доставляются займы клиентам на у словиях срочности, платности и возвратности. С истематизация исследований, касающихся ф у нкций, выполняемых банками, позволила вы-делить пять базисных сторон банковской деятельности, а также классифицировать разработаны зару бежными аналитикам и модели влияния банковского сектора на экономический рост.  2.  В методическом плане - разработаны сценарну ю имитационну ю модель и у лу чшено спо-собы оценки эффективности депозитной политики банка. Перечень основных критериев эффективности депозитной политики обоснованно как заранее выбранные точки или нормативы в общей программе деятельности банка,  в которой осу ществляется определение эффективности формирования ресу рсной базы.  Исследование инстру ментария различных сфер деятельности позволило сформу лировать с позиций необходимости и возм ожности совершенствования нау чного у правления процессом соз-дания ресу рсного потенциала банка составляющие банковского инстру ментария депозитной по-литики, к которым относятся: регу лирование у ровня процентной ставки по привлеченным средствам,  проведения балансировочных по различным характеристикам банковских проду ктов, расширение спектра м икроф инансовых у слу г , определение цен на активы с помощью трансф ертного ценообразования, сотру дничество банков с корпоративными клиентам и. Благодаря разработанной имитационной м одели депозитной политики,  которая базиру ется на применении динамического моделирования в банковской сфере, анализе главных ком понент фи-нансовой у стойчивости и построении древовидной системы соответству ющих показателей, воз-можно объединение в единое целое деятельности всех подразделений банка, позволяет осу ществ-лять сценарны е расчеты, контролировать основные показатели, оптим изировать ф инансовый ме-ханизм. 3.  В практическом плане - обоснованы предложения по совершенствованию механизма формирования ресу рсного потенциала банка. Обоснована целесообразность перехода к либерально-демократических методов повышения эффективности депозитной политики банка и необходим ость внедрения в банковску ю деятельность принципов корпоративного у правления,  которы е преду см атривают обеспечение открытости,  прозрачности, равенства, ответственности перед клиентами,  обществом и госу дарством и позволят у крепить доверие к банковской системе. На основе анализа отечественного законодательства в сфере фу нкционирова                                                                                                                                                                                                                                                                         

Вышеперечисленные проблемы, которые привели к преобразованию 

ЧИФов, дали толчок к возникновению в России нового вида инвестиционных 

фондов – паевых инвестиционных фондов (ПИФов). В отличие от иных форм 

коллективного инвестирования, рождающиеся в правовом вакууме, ПИФы 

начали формироваться только после того, как Федеральная комиссия по рынку 

ценных бумаг разработала и приняла солидную правовую базу.  

Главное отличие ПИФов от акционерных инвестиционных фондов 

заключалось в том, что они создавались не в форме юридического лица. Данная 

конструкция стало нововведением для российского законодательства, что было 

обусловлено наличием двойного налогообложения, душащего ОАО. Таким 

образом, ПИФы, не являясь юридическими лицами, воспроизводились тем, что 

имущество и его прирост, полученный в  процессе доверительного управления, 

в соответствии с законодательством не облагались налогом на прибыль. 

Стоит отметить, что у данного института возникли и побочные эффекты. 

Во-первых, ПИФ не нуждается в штате руководителей и служащих. Однако они 

есть у управляющей компании и требуют средств на свое содержание. Но, так 

как одной компании разрешено управлять одновременно несколькими 

ПИФами, это позволяет снизить расходы на содержание административно-

управленческого персонала. 

Во-вторых, поскольку ПИФ не является акционерным обществом, как 

следствие, он не имеет совета директоров, правления и дирекции, ему не 

требуется проводить общие собрания акционеров, в связи с чем не возникает 

трудностей, которые сейчас ставят в сложное положение акционеров. Это с 

одной стороны, а с другой, пайщики ПИФа, не являясь акционерами, 

«свободны» не только от их обязанностей, но и от прав, включая право на 

участие в управлении фондом и получение дивидендов. Помимо всего прочего, 
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они не могут рассчитывать на проценты в отличие от владельцев облигаций 

компании. 

Таким образом, на сегодняшний день в Российской Федерации 

существуют два основных вида инвестиционных фондов: акционерные и 

паевые. В чем заключаются их основные сходства и различия, рассмотрим в 

следующем параграфе. 
Госу дарственное регу лирование экономики - это одна из ф орм госу дарственного воздействия на экономику ,  основанны й на законодательстве и реализу ется способом у становления и применения госу дарственным и органами правил,  направленны х на корректировку  экономической деятельности физических и юридических лиц, которое поддерживается возможностью применения правовы х санкций в слу чае их нару шения. Госу дарство определяет эконом ическу ю политику  по следу ющим основным направлениям:  стру кту рно-отраслевая политика,  инвестиционная, амортизационная политика, политика институ циональных преобразований,  ценовая политика, антим онопольно-конку рентная политика, бюджетная, налоговая, денежно-кредитная,  валютная политика,  внешнеэконом ическая политика Основной целью внедрения налоговой политики на госу дарственном у ровне является ф орм ирование доходной части госу дарственного бюджета при одноврем енном  сохранении надлежащего у ровня стиму лирования развития экономики.  По официальным данным налоговой слу жбы, ежегодно су бъектам и хозяйствования - представителями кру пного бизнеса у плачивается до 67 \% от всех налогов и сборов, посту пающих в Госу дарственны й бюджет. Т аким образом, м ожно у тверждать, что кру пные налогоплательщики фактически обеспечивают финансовый аспект вы полнения госу дарством своих фу нкций - ф искальной,  бюджетообразу ющей,  регу лиру ющей,  социальной, экономической, оборонной и дру гих.  Кром е того,  они высту пают представителям и нашей страны на европейском и между народном рынках,  форм иру я ее конку рентоспособность, имидж и авторитет среди дру гих госу дарств.   Понимая стратегическу ю важность и роль кру пных налогоплательщиков для госу дарственной регу ляторной политики, особенно акту альным на сегодняшний мом ент является, во-первых, изу чение теоретических основ су щности кру пны х налогоплательщиков и прису щих им особенностей осу ществления ф инансово-хозяйственной деятельности.  Во-вторых, создание и закрепление м етодик организации работы по налоговому  сопровождению бизнеса таких су бъектов хозяйствования, с целью их эффективного обслу живания и адм инистрирования у плачиваемых им  налогов и платежей,  а также у становления контролиру ющими органами партнерских отношений с ними,  что является основным и задачами и требованиями Налогового кодекса. В-третьих, м инимизация контролиру ющими органам и практики у клонения от налогообложения кру пными предприятиям и повлечет у лу чшение инвестиционного климата экономики.  В-четверты х,,  заключив с Е вропейским С оюзом С оглашение о партнерстве и сотру дничестве обязалась осу ществлять соответству ющие шаги для подготовки к интеграции с дру гими госу дарствами - членам и европейского пространства. Важным элементом такой интеграции и обязательным у словием всту пления в вышеу помяну того союза является гармонизация их правовы х стандартов, в том числе в сфере налогообложения. В контексте вышесказанного, развитие системы отечественного налогового сопровождения кру пны х налогоплательщиков и его приближение к стандартам Европейского Союза необходимо процессом, которы й приобретает большое значение для выполнения стратегической задачи по всту плению в ближайшее время в ассоциированные члены Е вропейского С ообщества. В-пятых,  перенос акцентов на подготовку  вы сококвалифицированных специалистов контролиру ющих органов по работе с кру пным и плательщикам и налогов, особенно важно в эпоху  евроинтеграции и глобализации,  стандартизации у чета с у четом у четно-контрольны х традиций, приобретения отечественного и зару бежного опыта, нашего поним ания у чета и контроля,  национальны х интересов госу дарства.   Однако, несмотря на имеющиеся теоретические наработки, налоговая проблематика сопровождение деятельности таких предприятий сейчас комплексно не изу чена и требу ет системного исследования.  Автор считает, что  для понимания су ти проблемы, сначала необходимо привести определение понятия  «Кру пные налогоплательщики» и определить прису щие им характерные особенности.  Так,  согласно ст.  14 Налогового кодекса, кру пными налогоплательщикам и являются юридические лица,  у  которы х объем дохода от всех видов деятельности за последние четыре последовательных налоговых (отчетны х) квартала превышает 500 м иллионов гривен или общая су мма у плаченных в Госу дарственный бюджет налогов по платежам, которые контролиру ются органам и ГНС, за такой же период превышает двенадцать миллионов гривен [2, с. 28].  К ак свидетельству ют резу льтаты проведенного автором исследования, такие предприятия фу нкциониру ют в важнейших отраслях эконом ики страны -  топливно-энергетическом ком плексе (нефтедобывающая,  нефтеперерабаты вающая  промышленность,  торговля горюче-смазочными м атериалами, газовая и у гольная промышленности, электроэнергетика), агропромышленном комплексе (растениеводство, животноводство), металлу ргической отрасли (черная,  цветная металлу ргия, заготовка,  переработка металлолома, металлообработка), химической отрасли,  машиностроении,  лесном хозяйстве, деревообработке,  транспортной отрасли (железнодорожный, автомобильны й, речной, м орской транспорт, авиатранспорт), пищевой промышленности (м ясоперерабатывающая,  молочная, сахарная, ры бная, зерноперерабатывающая,  водочная), строительстве,  производстве строительных материалов,  ры нка недвижим ости и зем ельны х отношений, добычи полезны х ископаемых,  банковской , нау чно-констру кторской, космической сферах,  оборонном ком плексе и др..   Характерными особенностями кру пных налогоплательщиков являются:  сложная инф растру кту ра (филиалы,  стру кту рные подразделения, дочерние компании и т.д.);   деятельность в составе ф инансово-промышленных гру пп;   активная внешнеэкономическая деятельность, у частие в между народной интеграции и глобализации бизнеса;  распоряжение бюджетными средствами при осу ществлении госу дарственных заку пок;   трансфертное ценообразование;  у ча                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                стие в работе территориально-производственных нау чны х комплексах (так называемых технологических парках);   привлечение для предоставления соответству ющих профессиональны х обязанностей вы сококвалиф ицированны х бу хгалтеров, независимых ау диторов и ф инансовых  советников;  виды:  высокий у ровень автом атизации производства и др..   Автором у становлено, что кру пные налогоплательщики подразделяются на следу ющие  по форме собственности им у щества - на частные, коллективные, госу дарственные,  общие, м ежду народные;  по принадлежности капитала - на национальные,  зару бежны е, смешанные;  по правовому  стату су  и форм е хозяйствования - на единоличны е, кооперативны е, хозяйственные общества, общества с ограниченной ответственностью, общества с дополнительной ответственностью,  полные общества,  коммандитные;   за отраслевы х фу нкциональным видом деятельности - на промышленные, сельскохозяйственны е, строительные, транспортные, торговые, производственно-торговые,   банковские и т.п. ;  по признаку  сообщения (объединения) на добровольных началах, если это не противоречит действу ющему  законодательству  - на корпорации, ассоциации, у ставны е объединения (концерны, картели, тресты,  финансовы е гру ппы) и др..  Проведенный автором анализ практической деятельности инспектиру ющих налоговых органов показал, что сопровождение кру пных су бъектов  хозяйствования осу ществляется в Центральном офисе по обслу живанию кру пны х налогоплательщиков за их отраслевым признакам и по направлению м етодики анализа и отслеживания их финансового состояния с переносом акцента на факты, которые бы ли выявлены в процессе исследования (неу плата или у клонение от у платы налогов).   Исследу я нормативно-правовой аспект обеспечения налогового сопровождения предприятий кру пного бизнеса, стоит отм етить, что в последнее время правовая регламентация такой деятельности у полном оченных органов налоговой слу жбы су щественно расширилась и сейчас включает в себя кром е Налогового кодекса, законодательные акты: Постановление Кабинета Министров «Об у тверждении Порядка координации проведения плановы х выездны х проверок органами исполнительной власти, у полном оченными осу ществлять контроль за начислением и у платой налогов и сборов »,« Об у тверждении Порядка проведения органами ГНС встречных сверок »; Приказы ГНА« Об организации фу нкционирования окру жной госу дарственной налоговой слу жбы - Центрального офиса по обслу живанию кру пны х налогоплательщиков »,  «Об у тверждении Порядка оф ормления резу льтатов доку м ентальных проверок по вопросам соблюдения налогового, валютного и дру гого законодательства», «Об у тверждении Методических рекомендаций по составлению плана-графика проведения доку ментальных плановы х проверок су бъектов хозяйствования»,  «Об у тверждении Реестра кру пны х налогоплательщиков на 2013 год» ;  Письма ГНА «Об отдельны х вопросах касательно проверок», «Критерии отбора и формирования перечня (реестра) кру пны х налогоплательщиков»,  «О применении штрафны х санкций» и дру гие.   Специально для кру пных налогоплательщиков со стороны налоговой слу жбы введены новы е методы работы, а им енно:  горизонтальный мониторинг - система действий по обмену  информацией между  налогоплательщиком и налоговым органом, ее анализа с целью вы явления  возможных налоговых рисков запланированных или осу ществленны х финансово-хозяйственных операций предприятия, определение их налоговых последствий, причин возникновения и совместных мероприятий по у странению без проведения доку ментальных проверок;   рискоориентированная система отбора налогоплательщиков для проведения доку ментальных проверок - комплекс действий со стороны у полномоченны х налоговых  органов по выявлению и определения степени рискованности деятельности су бъектов  хозяйствования,  с последу ющим их распределением на категории внимания на основе критериев (индикаторов) налоговых рисков (причин,  обстоятельств, у словий, создающих возможность отрицательных резу льтатов) и определение м ер по недопу щению потерь бюджета вследствие возможного у клонения такими предприятиями от налогообложения.  К ритерии (индикаторы) риска для системы отбора налогоплательщиков можно разделить на две гру ппы:  критерии, которые оказываются на стадии постановки на у чет су бъекта хозяйствования в органах налоговой слу жбы в качестве налогоплательщика;  критерии, которые проявляются в процессе деятельности налогоплательщика.  Критерии (индикаторы),  которы е проявляются в процессе деятельности налогоплательщика, в свою очередь, можно у словно разделить на следу ющие подгру ппы в зависимости от стадии выявления при:  обработки данных налоговы х деклараций (расчетов);   у чета платежей (налоговых обязательств);  обслу живания налогоплательщиков;  осу ществление контрольно-проверочной работы;  апелляции налогоплательщиками;  при погашении просроченны х налоговых обязательств;  определение кру га налогоплательщиков,  осу ществляющих свою деятельность, связанну ю с у клонением от у платы налогов.  На основе вышеу помяну тых критериев су бъекты хозяйствования делятся на соответству ющие категории внимания:   первая категория - добросовестные налогоплательщики. Оцениваются положительно.  Наиболее су щественным и факторами,  влияющим и на отнесение налогоплательщика к этой категории,  является отсу тствие слу чаев нару шения сроков подачи  налоговой отчетности; полнота и своеврем енность у платы налогов и сборов (обязательны х платежей) в бюджеты и госу дарственные целевы е фонды;  выше среднего в гру ппе (отрасли) у ровень у платы налогов и сборов (обязательных платежей) в бюджеты  и госу дарственны е целевые ф онды.  вторая категория - налогоплательщики у м еренного риска. В целом оцениваются положительно.  Наиболее су щественными факторам и, влияющими на отнесение налогоплательщика к данной категории, является низкое значение фискальной важности, сре                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         дний у ровень у платы налогов и сборов (обязательных платежей) в бюджеты и госу дарственные целевые ф онды в гру ппе (отрасли).   третья категория - налогоплательщики высокого риска.  Оцениваются негативно в части налогового поведения.  Наиболее су щественными ф акторам и, влияющими на отнесение налогоплательщика к данной категории, является вы сокий у ровень значения ф искальной важности,  но у ровень у платы налогов и сборов (обязательны х платежей) в бюджеты и госу дарственные целевые фонды в гру ппе (отрасли) значительно меньше средних показателей , наличие признаков серьезных нару шений налогового законодательства, на которые у казывают факторы риска [3, с. 48].  Стоит отметить, что кроме налогового сопровождения кру пны х налогоплательщиков, механизм госу дарственного регу лирования включает в себя мероприятия,  проводимые с целью возмещения у бы тков, нанесенных госу дарственному  бюджету  предприятиям и, с пом ощью противозаконны х схем у мышленно у клонились от у платы налогов и сборов.  Во избежание тенизации доходов кру пными налогоплательщиками и, соответственно, у клонения у казанны х су бъектов хозяйствования от  налогообложения, Центральным оф исом по обслу живанию кру пных плательщиков налогов и налоговой милицией в рам ках взаимодействия осу ществляются м ероприятия, направленные на сбор информации о кру пных налогоплательщиков и предприятий в составе ф инансово-промышленны х гру пп для расширения су ществу ющего информ ационного массива данны х об их деятельности, изу чение отраслевой специф ики, технологических особенностей предприятий, региональных у словий деятельности;  анализа инфрастру кту ры кру пны х налогоплательщиков,  их хозяйственны х и юридических связей с дру гими су бъектами хозяйствования, денежных и товарных потоков и т.п. ; анализа налоговой и ф инансовой отчетности кру пны х налогоплательщиков с использованием компьютерных программ, выявления фактов су ществования или вероятности возникновения на подконтрольных предприятиях рисков нару шения налогового законодательства, проведение постоянного м ониторинга деятельности предприятий закрепленной гру ппы  кру пны х налогоплательщиков и предприятий в составе финансово-промышленной гру ппы , проведение мероприятий, направленных на преду преждение и разру шение схем у клонения от налогообложения с целью привлечения к налогообложению средств из теневого сектора экономики, проведение работы по выявлению сом нительных финансовы х операций с задействованием у слу г конвертационных центров,  «ф иктивных» предприятий,  при подтверждении фактов использования престу пны х схем по у клонению от у платы налогов,  дальнейшей легализации доходов,  полу ченны х престу пным пу тем,  соответству ющие сведения от у полном оченных налоговы х органов в форме актов или выводов передаются в подразделения налоговой м илиции, где в у становленном законодательством порядке приним ается решение о внесении информ ации о совершенном у головном правонару шении в Е диный реестр досу дебных расследований, проводится у головное производство, по резу льтатам которого виновные привлекаются су дом к ответственности и госу дарству  возмещаются причиненные у бы тки. и т. д.  [4, с. 136].  Из вышесказанного можно сделать вывод, что методика работы отечественной налоговой слу жбы,  по сравнению с прошлыми годам и, вышла на  качественно новы й этап взаимоотношений с кру пным и налогоплательщиками.  И как  следствие, по данным влиятельного между народного рейтинга «Doing Business», составленного В семирным банком и Между народной финансовой корпорацией,  в 2012 г. показатель «Простота ведения бизнеса», который включает в себя у ровень влияния непосредственно системы налогообложения на развитие бизнес-стру кту р, впервые,  начиная с 2006 года, поднялся на три позиции [2, с. 26].  Итак,  подводя итоги, автор считает, что реализация госу дарственной регу ляторной политики в сфере налогового сопровождения кру пных налогоплательщиков должна развиваться в направлении обеспечения снижения налоговой нагру зки на бизнес, инициировать повышение активности предприятий. Вместе с тем, м еханизм налогообложения должен четко выполнять свои основные ф у нкции - акку му лирование денежных средств от налоговых посту плений в бюджеты всех у ровней,  недопу щения у клонения от у платы налогов и сборов недобросовестными су бъектам и хозяйствования. С овременная стратегия фу нкционирования налоговой слу жбы - «от фискального органа в сервисну ю слу жбу » соответству ет вышеу помяну тым целям. Поэтом у , в у словиях создания на базе Госу дарственной таможенной слу жбы и Госу дарственной налоговой слу жбы новой стру кту ры - Министерства доходов и сборов, следу ет у честь положительный опыт от ее внедрения.  Современные вызовы XXI века требу ют от госу дарств всего мира у глу бление взаим освязей на основе интеграции и глобализации их эконом ик.  в данном направлении также сделаны соответству ющие шаги - с Европейским Союзом заключено Соглашение о партнерстве и сотру дничестве. Подписав этот доку мент, наше госу дарство взяло на себя обязательства по реализации стратегических задач в социальной, экономической, правовой, политической,  налоговой и дру гих сферах,  конечной целью которых станет всту пление в Е вропейское сообщество. Важное м есто в у казанных процессах отводится реф ормированию системы налогообложения,  ведь именно от эффективности действия ее м еханизм а зависит финансовая состоятельность госу дарства по обеспечению реализации всех  реф орм,  выполнение социальны х обязательств перед населением, экономическая безопасность как су веренного госу дарства, ее независимость, стабильное развитие и м есто среди дру гих стран м ира.  На пу ти к евроинтеграции нашей страной у же сделаны соответству ющие резу льтативны е шаги, которые привели к качественным радикальных преобразований в налоговой сфере - принято и введено в действие Налоговы й кодекс,  благодаря  программе «от фискал                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           ьного органа в сервисну ю слу жбу » кардинально изменено направление развития налоговой политики навстречу  бизнесу ,  для кру пных налогоплательщиков создан единый центр по обслу живанию, значительно сокращено  количество налоговых проверок кру пного и среднего бизнеса, наложен мораторий на проверки м алого бизнеса, пу тем реорганизации Госу дарственной таможенной слу жбы и Госу дарственной налоговой слу жбы образовано новое Министерство доходов и  сборов.  Вышеу помяну тые изменения обу словили создание благоприятного для добросовестны х налогоплательщиков среды, стим у лиру ет их легальну ю деятельность и, как резу льтат,  эффективное наполнение госу дарственного бюджета. Но, как показал проведенны й автором анализ правоохранительной практики в налоговой сфере,  и на данны й мом ент су ществу ют риски преднамеренного у клонения от у платы налогов недобросовестными су бъектами хозяйствования. Резу льтаты свидетельству ют о том, что к использованию незаконны х схем преднамеренного у клонения от у платы налогов в кру пных и особо кру пны х разм ерах прибегают должностные лица - представители именно кру пного бизнеса. Ими, согласно ст. 14 Налогового К одекса, является юридические лица, у  которых объем дохода от всех видов деятельности за последние четыре последовательных налоговы х (отчетных) квартала превышает 500 миллионов гривен или общая су мма у плаченных в Госу дарственны й бюджет налогов за  платежам, которые контролиру ются органами налоговой слу жбы, за такой же период превышает двенадцать м иллионов гривен [1].  Причем особенностью и вы дающим ся чертой таких правонару шений является высокопрофессиональная организованность их престу пной деятельности, правовая и ф инансово-экономическая осведомленность,  применение современны х компьютерных и информационных технологий.   Кроме того, кру пные налогоплательщики высту пают основными у частниками  госу дарственных заку пок (генеральные заказчики, заказчики,  распорядители госу дарственны х средств,  у частники процеду ры  заку пки, претенденты, победители  тендера,  подрядчики, су бподрядчики).  При у словии наличия ф актов престу пного у мысла и заговора связанных должностных лиц вышеу помяну ты х у частников конку рсных заку пок,  возм ожны слу чаи полу чения ими незаконных доходов  от так называемых «откатов» за проведенные работы,  приобретенные товары,  предоставленные у слу ги за госу дарственные средства пу тем использования престу пны х схем по у клонению от у платы налогов.  Так, по подсчетам налоговой м илиции, потери госу дарственного бюджета из-за непрозрачных и нечестны х тендеры ежегодно составляют от 50 до 60 миллиардов гривен [8, с. 136].   К тому  же, стоит отметить,  что кру пны е налогоплательщики образу ют так назы ваемые транснациональные, национальные и региональные финансово-промышленные гру ппы.  Эти интегрированные кластерные отраслевые объединения су бъектов и юридических лиц характеризу ются централизованным способом регу лирования деятельности у частников через связанны х лиц единого органа у правления, финансово зависимые от одного или гру ппы у частников, осу ществляющих трансфертное ценообразование в пределах своей гру ппы. К ак показывает практический опыт авторов, при форм ировании их доходной части, а также направлении финансовы х потоков на выполнение работ, приобретение товаров, предоставления у слу г,  также имеет место у клонение от у платы налогов пу тем сотру дничества с предприятиям и, имеющим и признаки «Фиктивности».  Учитывая все вышеперечисленны е особенности категории кру пны х су бъектов хозяйствования,  перед госу дарственной регу ляторной политикой в области  налогообложения возникает проблема в необходим ости разработки и закрепления на законодательном у ровне методик процеду ры  выявления фактов у клонения от у платы налогов в таких предприятий. Основой разработки таких методик, по мнению автора, налоговый ау дит.   Как показывают резу льтаты проведенного автором исследования, несмотря на су ществу ющие нау чно-исследовательские наработки, понятие налоговы й ау дит кру пных су бъектов хозяйствования в систем е госу дарственной регу ляторной  политики для нау чной среды является достаточно новым.  К тому  же, стоит отметить, что отдельные методики проведения налогового ау дита кру пны х су бъектов хозяйствования постоянно использовалась на  практике в работе инспекционных органов налоговой слу жбы. Но,  несм отря на практический аспект су ществования такого налогового ау дита,  теоретические наработки у ченых, проблемы трактовки этого терм ина, его организационные, м етодические основы и классификация, нормативно-правовое обеспечение на данный м омент ком плексно не изу чены и требу ют системного исследования.   По мнению автора,  для достижения вышеу казанных целей и у становления истины, прежде всего необходим о исследовать генезис и эволюцию налогового ау дита как явления вообще и в системе госу дарственной регу ляторной политики в частности.  Ведь это,  во-первы х, даст возможность определить особенности налогового ау дита, которые стали ему  прису щими в процессе своего становления, и качественно отличают от такого категориального понятия как «налоговая проверка»,  «Налоговый контроль», во-вторых, позволит на основе анализа экстраполяций подходов различных у ченых-практиков дать определение термина «налоговый ау дит», что является отправным м оментом на пу ти к форм ированию его теоретических  и методических основ и моделей,  в-третьих, в соврем енных у словиях развития, когда возрастает роль госу дарства в области экономики и ау дита,  особое внимание у деляется законодательному  обеспечению эффективной реализации госу дарственной политики, в-четвертых,  развитие системы отечественного налогового  ау дита и его приближение к стандартам Е вропейского Союза необходимо процессом, который приобретает большое значение для вы полнения стратегической задачи по всту плению в ближайшее врем я в ассоциированн                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Возвращаясь к вопросу сущности инвестиционных фондов, стоит 

отметить, что, как любое сложное явление, данные фонды обладают рядом 

существенных признаков, каждый из которых может быть положен в основу 

определения его категориальной принадлежности. 

Функционирование инвестиционных фондов в России осуществляется 

исключительно в сфере обращения ценных бумаг. Как следствие, их можно 

отнести к категории профессиональных участников фондового рынка.  

Инвестирование денежных средств в ценные бумаги определенно 

законодательством России как исключительный вид деятельности для данных 

фондов. Таким образом, инвестиционные фонды по роду своей деятельности 

можно отнести к категории инвесторов, к инвестиционным институтам. Стоит 

отметить, что обе вышеуказанные категории не нашли своего должного 

правового толкования. 

В Законе РСФСР «Об инвестиционной деятельности в РСФСР»10 

говорится, что инвестиционная деятельность – это  вложение инвестиций, или 

инвестирование, и совокупность практических действий по реализации 

инвестиций (ч. 2 ст.1). В связи с чем можно говорить, что инвестиционная 

деятельность подразумевает не просто вложение инвестиций, но и 

практическую реализацию последних.  

Инвестиционная деятельность характеризуется особым кругом 

участников, которые именуются инвесторами и инвестиционными 

институтами. Так как нами было определено, что инвестиционные фонды 

                                                           
10Закон от 26.06.1991 г. №1488-ФЗ «Об инвестиционной деятельности в РСФСР» (в ред. от 19.07.2011 

№248-ФЗ)//Бюллетень нормативных актов. – 1992. - №2-3. 
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относятся к данной категории, является необходимым пояснение данных 

понятий.  

Термин «инвестор» раскрывается в нескольких нормативных актах и 

используется в различных смыслах. К примеру,  Закон «Об инвестиционной 

деятельности в РСФСР» в качестве  определяющего использует понятие 

«субъект инвестиционной деятельности», под которым понимаются инвесторы, 

заказчики исполнители работ, пользователи объектов инвестиционной 

деятельности, а также поставщики, юридические лица (банковские, страховые и 

посреднические организации, инвестиционные биржи) и другие участники 

инвестиционного процесса (ч. 1 ст. 2). Инвесторами могут быть физические и 

юридические лица, включая иностранные, а также государства и 

международные организации (ч.2 ст.2). 

Под инвесторами понимаются субъекты инвестиционной деятельности, 

осуществляющие вложения собственных, заемных и привлеченных средств в 

форме инвестиций и обеспечивающие их целевое использование.  

Термин «инвестиционный институт» использовался только в сфере рынка 

ценных бумаг.11 В Положении «О выпуске и обращении ценных бумаг на 

фондовых биржах» регламентировалось, что участниками рынка ценных бумаг 

являются эмитенты ценных бумаг, инвесторы и инвестиционные инвесторы 

(п.11). Далее содержалось пояснение относительно того, что инвестиционные 

институты в Российской Федерации являлись юридическими лицами, 

выступающими в качестве посредников (финансовых брокеров), 

инвестиционных консультантов, инвестиционных фондов и инвестиционных 

компании и осуществляющие свою деятельность с ценными бумагами  как 

исключительную. 

Из вышесказанного следует, что понятие «инвестор» шире, чем 

«инвестиционный институт», так как оно подразумевает любые формы 

инвестирования: коллективную и индивидуальную, профессиональную и 

                                                           
11  Письмо Министерства финансов «О лицензировании деятельности на рынке ценных бумаг в 

качестве инвестиционных институтов» от 21.09.92 г № 91; Положение «Об аттестации специалистов 
инвестиционных статутов и фондовых бирж на право совершения операций с ценными бумагами» и др. 
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непрофессиональную.  В связи с чем, можно говорить, что любой 

инвестиционный институт является своего рода инвестором, но не каждый 

инвестор – это инвестиционный институт.  

Стоит заметить, что в свете последних принятых изменений в 

законодательстве понятие «инвестиционный институт» утратило свою 

юридическую значимость. Однако данное обстоятельство не мешает 

использовать данное понятие в научных и практических целях. 

Принятый позже Федеральный закон РФ «О рынке ценных бумаг» в 

разделе об участниках рынка ценных бумаг вообще не говорится ни об 

инвесторах, ни об инвестиционных институтах. Однако в данном нормативно-

правовом акте вводится понятие профессионального участника рынка ценных 

бумаг, под которыми понимаются юридические лица, которые осуществляют 

брокерскую, депозитарную, дилерскую деятельности, деятельность по 

управлению ценными бумагами, деятельность по ведению реестра владельцев 

ценных бумаг. 

На основании вышеперечисленного было невозможно определить, 

являются ли инвестиционные фонды профессиональными участниками рынка 

ценных бумаг. Помимо всего прочего, если следовать данному 

законодательству, инвестиционные фонды вообще нельзя приравнивать к 

профессиональным участникам, так как  их деятельность не подпадает ни под 

один из указанных видов.  

Положение подлежало изменению спустя два года, когда на подзаконном 

уровне Указом Президента Российской Федерации от 23 февраля 1998 года 

деятельность инвестиционных фондов на рынке ценных бумаг была вновь 

легализирована (п.4,10,11). 12 

Как было указано выше, понятие «инвестиционная деятельность» 

раскрывается в Законе РСФСР «Об инвестиционной деятельности в РСФСР», в 

соответствии со ст. 1 под инвестиционной деятельностью понимается 

                                                           
12 Указ Президента РФ от 23.02.1998г. № 193 «О дальнейшем развитии деятельности инвестиционных 

фондов»// СЗ РФ. – 1998. - №9. – Ст. 1097. 
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«вложение инвестиций», то есть денежных средств, паев, акций и иных ценных 

бумаг, имущества, интеллектуальной и иных ценностей. 

Федеральный закон «Об инвестиционных фондах»13 определяет 

инвестиционный фонд как находящийся в собственности акционерного 

общества либо в общей долевой собственности физических и юридических лиц 

имущественный комплекс, пользование и распоряжение которым 

осуществляются управляющей компанией исключительно в интересах 

акционеров этого акционерного общества или учредителей доверительного 

управления (ст.1). Рассматривая данное определение, необходимо прежде всего 

отметить, что Закон №156-ФЗ устанавливает только две разновидности 

инвестиционных фондов: акционерные и паевые инвестиционные фонды.  

Помимо этого из определения следует, что инвестиционные фонды могут 

быть отнесены к категории «объект права». Соответственно, инвестиционные 

фонды можно отчуждать и передавать. Данное явление имеет место быть, 

например, при аннулировании лицензии у компании, которая управляла 

активами инвестиционных фондов. 

Инвестиционный фонд представляет собой имущественный комплекс, в 

связи с чем можно говорить, что он является не только обособленной суммой 

активов (денежных средств, ценных бумаг и т.д.), но и комплексом сложных 

имущественных прав по поводу данного имущества. При этом в качестве 

имущественного комплекса инвестиционные фонды можно сравнивать с 

предприятием (ст. 132 ГК РФ). 

Помимо всего прочего, инвестиционные фонды можно считать 

специфическим предприятием. Анализ норм Закона №156-ФЗ позволяет 

выделить несколько основных особенностей правового положения 

инвестиционных фондов как предприятия: 

 Исключительной целью создания  инвестиционных фондов 

является формирование пула денежных средств, который предназначен 

                                                           
13 Федеральный закон от 29.11.2001 г. №156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» (в ред. от 

12.03.2014)//СЗ РФ. – 2001. - №49. – Ст. 4562. 
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исключительно для инвестирования в классы активов, предусмотренные 

законодательством Российской Федерации, то есть осуществление 

инвестиционной деятельности в интересах акционеров или учредителей 

доверительного управления, в то время как иные предприятия могут 

создаваться для достижения разного рода целей; 

 Инвестиционный фонд как единый комплекс в соответствии с 

нормами Закона №156-ФЗ не может быть признан делимым имуществом, в 

отличие от предприятий, признаваемых гражданским законодательством 

делимым имуществом. Однако активы могут являться объектом сделок, но 

даже в случае отчуждения части активов или приобретения новых, 

поступающий в состав инвестиционного фонда, отчуждения или приобретения 

части инвестиционного фонда не происходит; 

 Инвестиционный фонд как любое иное предприятия, подлежит 

индивидуализации (п. 1 ст. 2, п. 2 ст. 10 Закона №156-ФЗ). Хотя в отличие от 

предприятия наименование инвестиционного фонда в больше степени 

принадлежит самому инвестиционному фонду как имущественному комплексу  

(так, у управляющей компании в управлении могут находиться несколько 

инвестиционных фондов, каждый из которых должен обладать своим 

наименованием). При передаче инвестиционного фонда из управления одной 

компании другой инвестиционный фонд передается именно под тем 

наименованием, под которым он находился в управлении в первой 

управляющей компании.  

В соответствии с п.2 ст. 132 Гражданского кодекса Российской 

Федерации касательно предприятия передача фирменного наименования 

(фирменного знака, знака обслуживания) не является необходимостью при 

данной сделке. 

 Пользование и распоряжение имуществом инвестиционного фонда 

в интересах акционеров или учредителей доверительного управления 

осуществляет управляющая компания; 
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 Имущество, принадлежащее инвестиционному фонду, должно 

учитываться и храниться (в случае, если для отдельных видов имущества 

законодательством не установлено иное) в специализированном депозитарии; 

 Права инвесторов в отношении имущества, принадлежащего 

инвестиционному фонду, удовлетворяются ценными бумагами (акциями в 

случае акционерных инвестиционных фондов; инвестиционными паями – для 

паевых инвестиционных фондов) и обладают обороноспособностью. 

С экономической точки зрения инвестиционные фонды представляют 

собой механизм, при котором частные лица передают денежные средства или 

активы в руки профессиональных менеджеров для управления. Вложения 

нескольких инвесторов управляются как единый портфель, в котором у 

каждого инвестора имеется своя доля, пропорциональная его вложениям. 

Данное явление дает следующие преимущества: 

 Профессиональное управление. Так, у мелких частных инвесторов 

зачастую не имеется ни времени, ни знаний в области процедур отбора акций и 

работы на фондовом рынке, однако они желают иметь те же преимущество от 

вложений средств акции и облигации, что и крупные профессиональные 

инвесторы. 

 Диверсификация. При управлении портфелем является 

общепризнанным то, что диверсификация снижает риск, однако мелкие 

частные инвесторы не могут достичь данного экономичного пути по причине 

высоких затрат на проведение операций при небольшом количестве акций. 

Стоит отметить, что в большей степени возможность диверсифицировать 

инвестиции является важным условием для инвесторов развивающихся 

экономик, так как специфические риски отдельных ценных бумаг в данном 

случае значительно выше, чем на развитых, стабильных рынках.  

 Снижение затрат. При управлении большим числом мелких 

инвестиций как одним крупным портфелем возможно добиться экономии за 

счет масштаба операций, по причине чего инвестор может получить выгоду в 

виде низкой платы за управление. 
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 Надежность. Так как инвестиционные фонды практически во всех 

странах является объектом законодательного регулирования, направленного на 

защиту интересов, инвесторы могут быть в значительной степени уверенными, 

что инвестиционные фонды будут должным образом управлять их средствами и 

защищать их. 

На основании всего вышесказанного можно сделать вывод, что 

инвестиционные фонды в социально-экономическом представляют собой 

институт коллективного инвестирования, который в самых общих чертах 

представляет собой объединение инвестиционных ресурсов отдельных 

субъектов. 

Таким образом, в данном параграфе была рассмотрена сущность такого 

понятия, как инвестиционный фонд, его специфические черты и особенности. 

Также была кратко изложена история появления и развития инвестиционных 

фондов в России и был проведен анализ таких понятий, как «инвестор», 

«инвестиционный институт» и «коллективное инвестирование». 

 
 

1.2 Виды инвестиционных фондов и их особенности 
 
 

Для определения перспектив развития  института инвестиционных 

фондов в России стоит остановиться на принципах нарастающего внимания 

инвесторов к этому институту в развитых странах: 

 Рядовые инвесторы сильно изменились, стали более 

компетентными и хотят сами контролировать решения о вложениях своих 

средств. Инвестиционные фонды со своей прозрачной структурой и открытой 

информацией позволяют это; 

 Увеличилось количество негосударственных пенсионных фондов с 

новыми прогрессивными пенсионными схемами и страховых компаний, 

ориентированных на инвестиционные фонды и направляющих в них свои 

средства; 
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 Появление специальных инвестиционных фондов, направляющих 

средства в производные финансовые инструменты; 

 Опыт показал, что прямое инвестирование в фондовый рынок через 

инвестиционные фонды выгоднее (доходнее) и удобнее (в любой момент 

можно отозвать инвестиции), чем другие средства инвестирования; 

 Во многих странах налоговые условия (льготы) благоприятствуют 

вкладчикам и самим инвестиционным фондам; 

 Надежность фондов гарантирована законодательством. 

Российские инвестиционные фонды можно разделить на две группы – 

корпоративные и контрактные. В сфере корпоративных фондов закрытого типа 

могут выступать акционерные инвестиционные фонды, в форме контрактных – 

паевые фонды открытого и закрытого типа.  

 

 

Рисунок 1. Виды инвестиционных фондов 

Рассмотрим сначала акционерные инвестиционные фонды.  

Данный вид фондов является наиболее распространенным в мировой 

практике. Акционерные инвестиционные фонды организуются подобным 
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образом, что и акционерные общества. Акционерные фонды осуществляют 

инвестиции от лица своих акционеров в акции и облигации других компаний; 

доход, полученный от таких инвестиций, распределяется между акционерами 

инвестиционного фонда в виде дивидендов, а стоимость их пакетов акций 

растет (или падает) согласно изменениям в стоимости инвестиций 

инвестиционного фонда. 

Владельцами такого инвестиционного фонда являются акционеры, 

управление же осуществляется от их имени директором компании.  Управление 

инвестиционным портфелем инвестиционного фонда осуществляет 

независимая управляющая компания.  

Акционерные инвестиционные фонды могут быть открытыми и 

закрытыми. Акционерные инвестиционные фонды открытого типа выпускают 

акции определенными пропорциями, свободно реализуемые новым 

покупателям, что позволяет иметь постоянное наращивание денежного 

капитала новых инвестиций. Акционерные инвестиционные фонды закрытого 

типа, как правило, осуществляют выпуск акций в единовременном порядке и в 

значительном количестве. Новый покупатель вынужден приобретать их по 

рыночной цене у прежнего владельца.  

В соответствии со ст. 2 ФЗ «Об инвестиционных фондах» акционерный 

инвестиционный фонд представляет собой «открытое акционерное общество, 

исключительным предметом деятельности которого является инвестирование 

имущества в ценные бумаги и иные объекты..». Согласно п.1 ст. 96 

Гражданского кодекса Российской Федерации акционерным обществом 

признается общество, уставный капитал которого разделен на определенное 

число  акций,  а  его  участники (акционеры) не отвечают по обязательствам 

общества и несут риск убытков, связанных с деятельностью акционерного 

общества, в пределах стоимости принадлежащих им акций.14  

                                                           
14 Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая) от 30.11.1994 №51-ФЗ (в ред. от 

02.11.2013 №302-ФЗ)// СЗ РФ. – 1994. - №32. – Ст. 3301.  
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В соответствии  с п. 1 ст. 97 ГК РФ акционерное общество, участники  

которого  могут отчуждать  принадлежащие  им  акции  без  согласия  других  

акционеров,  признается открытым  акционерным  обществом. Также 

установлено, что такое акционерное общество имеет право проводить 

открытую подписку на выпускаемые им акции и их свободную продажу на 

условиях, установленных законом и иными правовыми актами. Стоит отметить, 

что аналогичная норма регламентируется и Законом «Об акционерных 

обществах» (ст.7), в котором содержится детальный порядок создания, 

реорганизации, ликвидации, правовое положение акционерных  обществ,  права  

и  обязанности  их акционеров, а также обеспечивает защиту прав и интересов 

акционеров. 

В соответствии с нормами Гражданского кодекса Российской Федерации, 

открытое акционерное общество имеет право заниматься любой не 

запрещенной законом деятельностью. Однако Закон №156-ФЗ  строго 

ограничивает направленность деятельности открытых акционерных обществ, 

которые являются акционерными инвестиционными фондами. Абзац 1 ст. 2 

Закона четко определяет направления деятельности акционерных 

инвестиционных фондов, которая заключается в инвестиционной деятельности. 

При этом инвестирование данные фонды могут осуществлять только в ценные 

бумаги и другие объекты, установленные Законом №156-ФЗ, а также 

нормативными правовыми актами ФСФР России (ст. 34 Закона №156-ФЗ). 

Помимо всего прочего, абз. 3 п.1 ст.2 Закона 156-ФЗ имеет прямой запрет 

акционерным инвестиционным фондам осуществлять иные виды 

предпринимательской деятельности.  

Таким образом, акционерный инвестиционный фонд может быть 

признанным нарушившим ограничения на осуществление 

предпринимательской деятельности даже в тех случаях, когда им будет принято 

решение сдавать в аренду часть служебных помещений, на возмездной основе 

осуществлять распространение специальной литературы  по вопросам 

коллективного инвестирования, заключать любого рода возмездные сделки. 
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Стоит отметить, что данный запрет является безусловным ограничением права 

акционерных инвестиционных фондов в осуществлении предпринимательской 

деятельности. 

Но это является полным соответствием нормам п. 2 ст.49 Гражданского 

кодекса Российской Федерации, в которой установлено, что в случаях и 

порядке, предусмотренных законом, юридическое лицо может быть ограничено 

в правах. Запрет на осуществление всех видов предпринимательской 

деятельности, кроме инвестиционной, в значительной мере направлен на 

защиту прав и законных интересов инвесторов, приобретающих их акции. 

В связи с тем, что исключительным видом предпринимательской 

деятельности, которую имеют право осуществлять акционерные 

инвестиционные фонды, является инвестиционная деятельность, следует 

заметить, что п. 2 ст. 51.2 Федерального закона «О рынке ценных бумаг» 

акционерные инвестиционные фонды прямо отнесены к категории 

квалификационных инвесторов. 

Дополнительной особенностью правовой формы акционерных 

инвестиционных фондов является то, что его фирменное наименование должно 

содержать слова «акционерный инвестиционный фонд» или «инвестиционный 

фонд». При этом в абз. 2 ст. 2 Федерального закона «Об инвестиционных 

фондах» регламентируется, что иные юридические лица не вправе в своих 

наименованиях использовать данные слова. Однако данным Законом делается 

исключение из общего правила. В частности, в соответствии со ст. 38 Закона 

использовать в своем наименовании слова «акционерный инвестиционный 

фонд», «инвестиционный фонд» в сочетании со словами «управляющая 

компании» имеют право управляющая компания акционерного 

инвестиционного фонда. Помимо всего прочего, в соответствии со ст.44 Закона, 

такие слова в сочетании со словами» специализированный депозитарий» или 

«депозитарий» имеют право использовать специализированные депозитарии 

акционерного инвестиционного фонда. 
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В соответствии с п.3 ст. 2 Федерального закона «Об инвестиционных 

фондах» акционерный инвестиционный фонд имеет право осуществлять свою 

деятельность только на основании лицензии. Данная норма базируется на 

положении Гражданского кодекса Российской Федерации, в котором 

установлено, что отдельными видами деятельности, перечень которых 

определяется законом, юридическое лицо может заниматься только на 

основании лицензии (п.1 ст. 49 ГК РФ). 

В связи с этим стоит заметить, что лицензирование большинства видов 

хозяйственной деятельности  на территории Российской Федерации 

осуществляется в соответствии с Федеральным законом «О лицензировании 

отдельных видов деятельности». Данный нормативный правовой акт 

регламентирует отношения, которые возникают между органами 

государственной власти и субъектами предпринимательской деятельности в 

связи с осуществлением отдельных видов деятельности, перечень которых 

установлен п.1 ст. 17 Федерального закона «О лицензировании отдельных 

видов деятельности» (около 100 разновидностей деятельности). При этом в 

соответствии с п.2 ст. 1 данного Закона его действие не распространяется на 

ряд видов деятельности, включая и деятельность акционерных инвестиционных 

фондов.  

Лицензирование деятельности акционерных инвестиционных фондов 

осуществляется в соответствии с Федеральным законом «Об инвестиционных 

фондах». В соответствии с ее нормами лицензия предоставляется без 

ограничения срока ее действия лицу, намеренному получать соответствующую 

лицензию, при соблюдении им лицензионных условий, являющиеся 

требованием Федерального закона №156-ФЗ: 

 к организационно-правовой форме;  

 к размеру собственных средств;  

 к уставу;  

 к содержанию и порядку утверждения инвестиционной декларации;  
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 к лицу, осуществляющему функции  единоличного 

исполнительного органа, членам ; 

 совета  директоров (наблюдательного  совета)  и  членам  

коллегиального  исполнительного органа. 

Лицензирующим органом является ФСФР России. Данный порядок 

лицензирования деятельности акционерных инвестиционных фондов определен 

Приказом ФСФР России от 20 ноября 2012 №12-98/пз-н «Об утверждении 

Административного регламента предоставления Федеральной службой по 

финансовым рынкам государственной услуги по лицензированию деятельности 

инвестиционных фондов, деятельности по управлению инвестиционными 

фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными 

пенсионными фондами, деятельности специализированных депозитариев 

инвестиционных фондов, паевых инвестиционных фондов и 

негосударственных пенсионных фондов, а также деятельности по пенсионному 

обеспечению и пенсионному страхованию». 

Как было указано ранее, акционерные инвестиционные фонды создаются 

и осуществляют свою инвестиционную деятельность в форме открытого 

акционерного общества. В общем случае порядок создания, реорганизации, 

ликвидации, правовое положение акционерных  обществ,  права  и  обязанности  

их  акционеров,  а  также  защиту  прав  и интересов акционеров определяет 

Федеральным законом «Об акционерных обществах». 

Согласно п.2 ст. 1 данного Закона Федеральный закон распространяется 

на все акционерные общества, созданные или создаваемые на территории 

Российской Федерации, если иное не установлено Федеральным законом «Об 

акционерных обществах» и иных федеральных законах. Одновременно в п.3 ст. 

2 данного Закона установлено, что особенности создания, реорганизации,  

ликвидации,  правового  положения  акционерных  обществ  в  сфере 

инвестиционной  деятельности  определяются  федеральными  законами. Для 

акционерных инвестиционных фондов таким федеральным законом является 

Федеральный закон «Об инвестиционных фондах». 
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Согласно п.3 ст.2 Закона «Об инвестиционных фондах» также 

установлено, что положения Федерального закона «Об акционерных 

обществах» распространяются на акционерные инвестиционные фонды с 

учетом особенностей, которые устанавливает Закон «Об акционерных 

обществах». Таким образом, в части регулирования деятельности акционерных 

инвестиционных фондов норма Закона «Об акционерных обществах» и нормы 

Закона №156-ФЗ соотносятся как общие нормы и норма специальные, при этом 

специальные имеют преимущество перед общими нормами. 

Проведенный нами анализ положений Федерального закона «Об 

инвестиционных фондах» позволил выделять ряд особенностей в правовом 

режиме акционерных инвестиционных фондах в сравнении с обычным 

открытым акционерным обществом, а именно: 

 запрет  на  осуществление  иных  видов  предпринимательской  

деятельности,  за исключением инвестиционной, причем со строгим 

ограничением направлений инвестиций (п. 1 ст. 2 Закона № 156-ФЗ);  

 установление  требований к минимальному размеру  собственных  

средств (п. 1  ст. 3 Закона № 156-ФЗ);  

 наличие ограничений в отношении лиц, которые могут быть 

акционерами акционерного инвестиционного фонда  (п. 2 ст. 3 Закона № 156-

ФЗ);  

 требование  о  необходимости  разделения  имущества  

акционерного инвестиционного фонда  на  имущество,  

 предназначенное  для  инвестирования (инвестиционные  резервы),  

и  имущество, предназначенное  для  обеспечения  деятельности  органов  

управления  и  иных  органов акционерного инвестиционного фонда, в 

соотношении, определенном уставом акционерного инвестиционного фонда  (п. 

3 ст. 3 Закона № 156-ФЗ);  

 установление  запрета  на  осуществление  эмиссии  иных  ценных  

бумаг,  кроме обыкновенных акций, а  также  запрета на размещение акций 

путем проведения  закрытой подписки,  за  исключением  случаев  размещения  
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акций,  предназначенных  для квалифицированных инвесторов (п. 1 ст. 4 Закона 

№ 156-ФЗ);  

 наличие специфических требований к содержанию устава 

акционерного инвестиционного фонда  (п. 1 ст. 6 Закона № 156-ФЗ); 

 установление специальных требований в отношении порядка 

формирования органов управления акционерного инвестиционного фонда и их 

компетенции (ст. 7 и ст. 8 Закона № 156-ФЗ).  

Установленные нормативным актом требования позволяют выделять 

открыток акционерное общество, которое является акционерным 

инвестиционным фондом, среди иных открытых акционерных обществ. 

Законодательством устанавливаются также специальные специфические 

требования для открытых акционерных инвестиционных фондов. Так, для 

любого юридического лица важным параметром является уставный капитал. 

Уставный капитал определяет минимальный размер имущества 

акционерного общества, который гарантирует интересы его кредиторов. В 

связи с этим наличие уставного капитала являются обязательным требованием 

образования акционерного общества, поскольку без необходимых денежных и 

материальных ресурсов является невозможным его рыночное 

функционирование и гарантирование принимаемых им обязательств на рынке. 

Формирование уставного капитала акционерного общества 

осуществляется за счет вкладов его участников (акционеров) посредством 

обмена этих вкладов на акции общества. При этом минимальный размер для 

акционерных обществ установлен Федеральным законом «Об акционерных 

обществах». В соответствии со ст. 26 данного Закона минимальный уставный 

капитал открытого акционерного общества должен составлять не менее 

тысячекратной суммы МРОТ. 

Таким образом, на момент создания акционерного инвестиционного 

фонда его уставный капитал должен соответствовать минимальному уставному 

капиталу открытого акционерного общества, который определен ст. 26 

Федерального закона «Об акционерных обществах», то есть должен составлять 
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не менее установленной суммы. Данный капитал фиксируется в уставе 

акционерного общества. 

В качестве суммы вкладов, то есть стоимости, вложенной в предметную 

трудовую деятельность, нацеленную на получение прибыли, уставный капитал 

акционерного общества постоянно возрастает за счет капитализации части 

полученного ими дохода. Стоит отметить, что в процессе функционирования 

акционерного общества может быть осуществлено не только увеличение, но и 

уменьшение стоимости его имущества в результате неумелого хозяйствования, 

что в свою очередь ведет  к уменьшению уставного капитала. 

Уставный капитал как возрастающий капитал является собственным 

капиталом акционерного общества. Таким образом, собственные средства 

акционерного общества   представляют собой его уставный капитал, который 

вложен в процесс создания прибыли, за счет присоединения части которой он 

постоянно возрастает. Другими словами, собственный капитал – это сумма 

вкладов участников (акционеров) акционерного общества, но не первоначально 

внесенных,  а уже функционирующих капиталов, производящих доход и, в 

связи с чем, постоянно уваливающихся за счет капитализации части 

производимого ими дохода. 

Федеральный закон «Об акционерных обществах», регламентируя 

требования к минимальной величине уставного капитала акционерного 

общества, не содержит каких-либо требований о величине собственного 

капитала акционерного общества. Однако говоря об акционерном 

инвестиционном фонде как механизме привлечения финансовых и иных 

ресурсов неограниченного круга инвесторов, величина собственного капитала – 

это важный показатель, который свидетельствует о его финансовой 

устойчивости и способности обеспечить обязательства перед своими 

вкладчиками. В связи с чем п. 1 ст. 3 Федерального закона №156-ФЗ 

регламентирует, что размер собственных средств акционерного 

инвестиционного фонда на дату представления документов для получения 
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лицензии фондом  должен соответствовать требованиям, установленным ФСФР 

России. 

Переходя к рассмотрению паевых инвестиционных фондов, стоит 

отметить, что они представляет собой такую форму организации 

инвестиционной деятельности в России, в рамках которой инвесторы передают 

свое имущество в доверительное управление профессиональным менеджерам 

для инвестирования с целью получения прибыли. 

Доверительные управляющие объединяют имущество инвесторов в 

обособленный имущественный комплекс (паевой инвестиционный фонд) и 

управляют им как единым портфелем. Инвесторы, которые приобрели доли 

участия в паевом инвестиционном фонде, являются его пайщиками. Их право 

на долю собственности в имуществе, составляющем паевой инвестиционный 

фонд, удостоверяется ценной бумагой, которая выдается управляющей 

компанией, - инвестиционным паем паевого инвестиционного фонда. 

Паевой инвестиционный фонд представляет собой имущественный 

комплекс. В данном качестве его можно сравнить с предприятием, которое в 

соответствии со ст. 132 Гражданского кодекса Российской Федерации также 

рассматривается как имущественный комплекс и объект гражданских прав. Как 

имущественный комплекс паевой инвестиционный фонд является весьма 

специфическим предприятием, отличительная особенность которого 

заключается, прежде всего, в том, что паевые инвестиционные фонды не 

являются юридическими лицами, что прямо определено п.1 ст. 10 

Федерального закона №156-ФЗ. В связи с этим нормы Гражданского кодекса, 

которые затрагивают юридические лица, не могут быть применены к такому 

предприятию.  

В основу создания (формирования) паевых инвестиционных фондов 

ложатся норма Гражданского кодекса Российской Федерации (ст. 1012-1026), 

которые предусматривают возможность передачи физическим и юридическим 

лицами имущества, которое находятся в их распоряжении, в доверительное 

управление. При этом особенности формирования паевых инвестиционных 
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фондов, а также особенности доверительного управления его имуществом 

определяют нормы Федерального закона «Об инвестиционных фондах». 

Формирование паевых инвестиционных фондов осуществляет 

управляющая компания, которая определяет условия доверительного 

управления, принимая его условия в целом. 

Учредители  доверительного  управления  присоединяются  к  указанному  

договору доверительного  управления,  принимая  его  условия  в  целом. 

Присоединение  к  договору доверительного управления осуществляется путем 

приобретения инвестиционных паев, в обмен на  которые  учредители  договора  

доверительного  управления  передают  в  состав  паевого инвестиционного 

фонда имущество, определенное правилами доверительного управления.  

В  состав  имущественного  комплекса,  являющегося  паевым 

инвестиционным фондом,  входит  имущество, переданное  в  доверительное  

управление  учредителем (учредителями)  доверительного управления  в  

период  формирования  паевого инвестиционного фонда,  а  также  после  

завершения  формирования предприятия.  Это  могут  быть  деньги,  ценные  

бумаги,  недвижимость  и  другие  виды активов. Кроме того, паевые 

инвестиционные фонды состоит из имущества, полученного управляющей 

компанией в процессе  доверительного  управления  имуществом,  

составляющим  паевой  инвестиционный  фонд.   

Таким имуществом  являются,  например,  деньги,  полученные  

управляющей  компанией  в результате  совершения  операций  с  имуществом,  

составляющим  ПИФ,  в  том  числе ценными  бумагами,  недвижимостью  и  

т.д.  Имущество,  составляющее паевой инвестиционный фонд,  является 

общим имуществом владельцев инвестиционных паев и принадлежит им на 

праве общей долевой  собственности.  При  этом  в  отличие  от  иных  

предприятий  раздел  имущества, составляющего паевой инвестиционный 

фонд, и выдел из него доли в натуре не допускаются.  

Еще  одной  особенностью  паевых инвестиционных фондов  как  

предприятия  является  то,  что  единственным направлением  его  деятельности  
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является  инвестирование  в  строго  определенные законодательством  

Российской Федерации  классы  активов.  При  этом  инвестирование  

имущества осуществляет управляющая компания.  Она же занимается 

инвестированием в целях прироста имущества.  

В абзаце 1 п. 2 ст. 10 Закона N 156-ФЗ определен способ 

индивидуализации паевого инвестиционного фонда в соответствии с его 

характеристикой как обособленного имущественного комплекса. Согласно  его  

требованиям  паевой инвестиционный фонд  подлежит  обязательной  

индивидуализации,  т.е. он должен иметь название (индивидуальное 

обозначение), идентифицирующее  его по отношению  к  иным паевым 

инвестиционным фондам.  Дальнейших  разъяснений  этому  требованию  не  

дано  в российских  нормативных  актах.  Однако,  как  показывает  практика,  в  

свое  время ФССФР России  иногда  запрещала  регистрировать  названия  

паевого инвестиционного фонда, схожие с  названия уже действующих паевых 

инвестиционных фондов иных управляющих компаний. 

Певые инвестиционные фонды можно разделить на 3 типа: 

− открытые паевые инвестиционные фонды; 

− закрытые паевые инвестиционные фонды; 

− интервальные паевые инвестиционные фонды. 

  Паевые инвестиционные фонды открытого типа отлмчаются тем, что пай 

такого фонда можно купить и продать в любой рабочий день. Благодаря этому 

открытый паевый инвестиционный фонд может расширяться или уменьшаться 

без собраний пайщиков. Средства такого фонда чаще всего инвестируются в 

высоколиквидные активы. 

  Основным отличием интервального фонда от открытого является то, что 

паи можно покупать или продавать только в течение некоторых периодов 

времени, называемых интервалами. 

  Характерной особенностью закрытых инвестиционных фондов является 

то, что паи можно купить только при формировании фонда или при 
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дополнительном выпуске, а предъявить их к погашению можно только по 

истечению договора доверительного управления фондом. 

  Отдельно можно выделить такой вид певых фондов, как паевый фонд для 

квалифицированных инвесторов.Такие фонды могут быть закртыми или 

интервальными, а их паи ограничены в обороте. Помимо этого не допускается 

раскрытие информации и владение паями фонда лицами, не являющимися 

квалифицированными инвесторами. Тем не менее, такие паи обращаются на 

биржах, но торги проходят в закрытом режиме. 

  В целом, выделяется 15 категорий паевых инвестиционных фондов: 

акций, облигаций, смешанный, индексный,фондов, денежный товарный, 

недвижимости, рентный, ипотечный, прямых инвестиций, художественных 

ценностей, хедж, венчурный и кредитный. Последние 3 вида предназначены 

только для квалифицированных инвесторов. 

Таким образом, в данном параграфе были рассмотрены некоторые 

общемировые тенденции в области инвестирования, основные виды 

инвестиционных фондов в России и их типы, сравнительная характеристика и 

отличительные особенности. Также был проведен подробный анализ отличий 

акционерных инвестиционных фондов от открытых акционерных обществ. С 

целью более детального изучения инвестиционных фондов в России проведем 

анализ их практической деятельности. 
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2. Современное состояние, проблемы и перспективы развития 
инвестиционных фондов в России 

 
 
2.1 Анализ современного состояния инвестиционных фондов в 

России 
 
 

Первые инвестиционные фонды, как было выше сказано, начали 

появляться на рынке с 1993 года с целью участия  в ваучерной приватизации,  

позже, с конца 1996 года, к ним начали присоединять паевые инвестиционные 

фонды, а к концу марта 2006 года общая сумма их активов уже составляла 

приблизительно 280 млрд. руб. Для сравнения приведем следующие данные: 

совокупные активы инвестиционных фондов США составили на конец 2001 

года более 7,3 трлн. долл. Активы европейских фондов на ту же дату составили 

4,6 трлн. евро (4 трлн. долл.). По данным группы «Московская биржа» на конец 

2013 года момент только биржевой оборот инвестиционных паев составил 

137,8 млрд руб, а согласно данным Национальной Ассоциации Участников 

Фондового Рынка стоимость чистых активов паевых инвестиционных фондов 

составил 587,3 млрд руб. 

 Является общепризнанным, что инвестиционные фонды являются 

достаточно сложным инструментов, которые в условиях неразвитой экономики 

не могут являться востребованными. Степень их развитости зачастую отражает 

общий уровень фондового рынка в стране. 

Перспективы коллективного инвестирования зависят, в первую  очередь, 

от макроэкономической ситуации в  стране. Одновременно успех модернизации 

российской экономики в большой степени зависит от способности создавать 

условия, когда милиардные накопления граждан, в большинстве своем по-

прежнему не хранящиеся даже в банках, с помощью финансовых посредников 

будут легко переходить из наличной формы сбережений в долгосрочные 

инвестиции.  
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В данном случае стимулирующими факторами являются повышение 

доверия населения и институциональных инвесторов, а также деятельность 

высших законодательных органов власти страны в данном направлении. 

Паевые инвестиционные фонды впервые появились на рынках 

Российской Федерации в ноябре 1996 года. Первым документов, 

регулирующим деятельность паевых инвестиционных фондов, стал Указ 

Президента Российской Федерации «О дополнительных мерах по повышению 

эффективности инвестиционной политики Российской Федерации»15.  Нормы 

данного Указа были позже развиты и детализированы постановлениями и 

приказами ФКЦБ России (на сегодняшний день их уже более тридцати единиц). 

Более того, в 1998 году вступил в силу Указ Президента Российской Федерации 

№1916, который регламентирует деятельность инвестиционных фондов на 

территории России. 

Первой управляющей компанией паевых паевых инвестиционных 

фондов, которая получила лицензию Федеральной комиссии по рынку ценных 

бумаг России 17 апреля 1996 г., являлась ОАО «АВО-Капитал». 
Право собственности - это одно из основных прав человека.  Во всех демократических странах мира право собственности является первым правом, которое защищается госу дарством после естественных прав человека. Украина у наследовала отношение людей к праву  собственности со времен советского союза, когда право собственности было вообще отсу тству ет,  поскольку  все им у щество принадлежало госу дарству , а граждане не м огли приобретать власниcть на недвижимость, только на один автомобиль и вещи домашнего обихода. Только в конце су ществования СССР появилось право на приобретение одного жилого дома в собственность. Происходит постепенное осознание стоимости различны х видов иму щества, в связи с чем возникают манипу ляции с этим иму ществом, например,  объект права комму нальной собственности продается по миним альной оценке БТИ, хотя реальная рыночная стоимость им у щества в несколько десятков раз больше, присваивается иму щество территориальны х общин . Внимание правозащитных организаций к проблемам реализации и защиты прав собственности на сегодня не является достаточным, ведь большинство споров сегодня рассм атриваются в плоскости «власть-гражданин»,  а не гражданских отношений.  Однако правовые у словия и механизмы защиты права собственности определяются госу дарством, и на сегодня они не являются благоприятными.  Всего проблем в осу ществлении права собственности является более чем достаточно, однако госу дарство не совсем способству ет у тверждению незыблемости права собственности,  а преиму щественно - наоборот: органы власти не всегда действу ют эффективно по реагированию на разного рода нару шения этого права,  а граждане не борются за свои права, что не вызы вает положительных изменений относительно права собственности. В резу льтате деятельности правовой прием ной Центра общественной адвокату ры выявлены проблемы реализации и защиты права собственности, причем эксперты констатиру ют, что проблемы возникают в отношении всех форм (видов) собственности - частной, комму нальной, госу дарственной.  Нару шений я права комму нальной собственности неоднократно ставалоприводом для общин сел инициировать даже вопрос о проведении местного референду ма по запрету  сельской совета совершать определенны е действия по распоряжению иму ществом общества. В настоящее время отсу тству ют эффективны е механизмы мы контроля общества за використанням кому нального иму щества. Ярким прим ером таких нару шений стали, например, действия Сороки Львовской сельсовета и сельского головы, повлекшие вине нии на местный реф еренду м вопрос о запрете принятия сельском совете и председателю решений по земельным вопросам. Владельцем комму нального иму щества является община села, а не органы власти, в то же время община как первичный носитель власти, и как владелец ф актически нет никакого влияния на осу ществление права собственности выбранной ею советом и головой, что предпочтение отдается многочисленных решений по земельным вопросам, которые не отвечают интересам общества .  Такая же ситу ация возникла и в селе Добросин Жовковского района Львовщины,  где территориальная община защищала право собственности в су дах, поскольку  сельский голова и совет приняли решение о строительстве дополнительной железнодорожной колеи и развитие железнодорожной станции для прием а опасных промышленных гру зов (принято решение о выделении земли села на такие потребности),  а также решение о заборе питьевой воды для ну жд шахты из соседнего Су ла без у чета м нения и интересов общества относительно обеспечением природных ресу рсов. Опять же община защищает право собственности на землю,  свое право на безопасну ю для жизни и здоровья окру жающу ю среду .  В связи с этим м ожет произойти у ху дшение экологической ситу ации,  а также обесценение стоим ости принадлежащих гражданам зем ельны х у частков (отсу тствие питьевой воды, постоянные выбросы в атмосферу  вредных веществ от поездов,  которы е бу ду т базироваться в селе). Классическим в селах, граничащих с лесными ресу рсами,  ограничения досту па в леса. Лесохозяйственны е предприятия полу чают разрешение на изготовление доку ментации на постоянное пользование этим и землями. Одновременно в доку м ентации может у казываться, что это не лесной ф онд, а у часток с лесными насаждениями,  поэтом у  фактически после полу чения доку ментов может использоваться не как земля лесного ф онда, ее режим охраны является дру гим. Община ф актически вводится в заблу ждение относительно понимания понятия «постоянное пользование», которое по содержанию является правом собственности, а не арендой, поэтому  такой пользователь м ожет использовать у часток бессрочно. Кроме того, возникают ситу ации, когда сельские советы приним ают решение о предоставлении в долгосрочну ю аренду  посторонним лицам земель,  наприм ер с лесными насаждениями,  а эти лица фактически изменяют целевое назначение этой земли, прикрываясь долгосрочному  договору  аренды или правом постоянного пользования, запрещая досту п жителей этих сел к лесам (дру гих зем ель),  выру бая целые лесны е массивы,  строя соору жения или жилые дома, коттеджи.  После продажи этих зданий второй,  третий м ожет возникну ть проблема добросовестного приобретателя,  у  которого достаточно сложно забрать иму щество, потому  что он законно его приобрел. Отсу тствие генерального плана населенного пу нкта в значительной мере нару шает право собственности общины на землю в пределах их населенного пу нкта,  поскольку  можно бесконтрольно и непрозрачно ею у правлять и распоряжаться. Такие генпланы должны быть в каждом населенном пу нкте, и только на основе их может осу ществляться отчу ждение земель населенного пу нкта. На практике возникает много спорны х моментов относительно того,  что в центре села м огу т быть земли,  которы е не принадлежат обществу , а которыми распоряжается районны й совет. Проблемой является отсу тствие реестра комму нального иму щества, что приводит непрозрачность принятия решений, неэффективное у правление комму нальным иму ществом, и отсу тствие возм ожности полном очий собственника - членов территориальной гром ады - влиять или хотя бы наблюдать за распоряжением иму щества, принадлежащего общине. Нару шение права частной собственности часто обу словлено незаконной деятельностью кру пных и м алых предприятий,  которы е своей деятельностью оказывают невозможным пользование им у ществом из-за значительны х выбросов, несоблюдение санитарно-защитной зоны и т.д. . Гражданам приходится обращаться в су д с требованиями об у странении препятствий в пользовании иму ществом. Довольно часто имеет м есто незаконный захват чу жой собствен                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      ности, заключения мошеннических договоров по завладению этим иму ществом. В частности, таким прим ером может быть продажа квартиры лицом, имеющим малолетних детей,  не являющихся владельцам и этой квартиры.  После продажи органы опеки и попечительства или проку рату ра обращаются в су д с требованием о признании недействительным договора как противоречащего интересам детей. Стороны возвращаются в прежнее состояние,  но поку пателю предоставляется су мма, у казанная в договоре, которая обычно нам ного меньше, чем та,  которая оплачивалась фактически. Общая совместная собственность также становится «объектом» посягательства,  например совладельцы - владельцы квартир м ногоквартирных 8 С ентябрь дом ов - являются владельцами вспомогательных пом ещений дом а, его сетей и пользу ются придомовой территорией. Одновременно м ногие жители дом ов,  которые не создали ОСМД,  у же потеряли собственность. В су дебны х решениях, к сожалению, констатиру ется,  что владельцем  является местный совет,  и она решает как распорядиться этим зем ельным у частком. Оформление придомовой территории в довольно длительным и затратным для жильцов дома процессом. На фоне этого следу ет у честь, что эффективность защиты любого права в низкая, сегодня практически не работает система охраны и защиты нару шенных прав, в том числе права собственности. Несоблюдение сроков рассм отрения дела в значительной степени превышает разу м ные сроки,  влияющим на эффективность и акту альность защиты. В одном деле,  в которой принимали у частие юристы и представители Центров общественной адвокату ры , касающиеся защиты права собственности, не были соблюдены сроки рассмотрения, более того, эти сроки были превышены на столько,  что иногда терялась акту альность. Обращают на себя внимание процессу альные нару шения,  совершаемые су дом  относительно необеспечения иска. В частности,  в делах,  касающихся защиты права собственности,  нередко истец просит запретить ответчику  или третьим лицам совершать определенные действия по его им у щества,  наприм ер, строить дом (дру гу ю недвижимость) на спорном у частке, выру бать деревья,  сносить ограждения и т.п. . Однако такие заявления вопреки процессу альному  закону  остаются су дом без реагирования,  к нару шению права собственности, невозможность его дальнейшей защиты даже в слу чае положительного решения для лица. Кроме того, на эффективность су дебной защиты в значительной степени влияют вну тренние су дебны е споры по разграничению компетенции по рассмотрению дел, часто такими становятся им у щественно-денежные дела, связанные с правом собственности. Ярким  прим ером является килькоразова изменение толкования юрисдикции по рассмотрению земельных споров между  гражданами и органами власти. Наприм ер, в резу льтате такого частого толкование несколько граждан, консу льтировались в прием ной Центра общественной адвокату ры, выну ждены у же в четвертый раз переподавать заявление в су д (сначала подан иск согласно требованиям ГПК, его верну ли, разъяснив,  что надо обращаться КАСа,  после начала рассм отрения по КАСа дело опять же была закрыта, потом у  дело следу ет слу шать по ГПК, а после решения К онститу ционного Су да, у же в четвертый раз пришлось обращаться в су д по ГПК).  По этому  делу  юристы прием ной подготовили обращение в между народные институ ции защиты прав человека. Несколько иная ситу ация им ела место с подведомственностью дел по социальным вы платам, которые перенесли с админпроизводства к гражданскому  су допроизводству . Органы проку рату ры хотят, чтобы у  них осталось полномочия общего надзора, однако часто не реагиру ют на нару шение права собственности.  Хотя м ожно отметить, что в отношении категорий граждан,  в отношении которых проку рор обязан осу ществлять представительство в су дах, органы проку рату ры реагиру ют.  В соответствии со статьей 36-1 Закона «О проку рату ре» от 05. 11.1991 г. , Основанием представительства в су де интересов гражданина является его неспособность из-за физического или материального состояния, преклонного возраста или по дру гим у важительным причинам самостоятельно защитить свои нару шенны е или оспариваемые права или реализовать процессу альны е полномочия. Но очевидно такое представительство у сту пает по эффективности,  если бы его осу ществляла лицо, оказывает правову ю помощь. Учитывая проблему  исполнения су дебных решений, даже в частны х делах исполнительная слу жба может закры ть исполнительное производство в неим у щественны х и им у щественны х спорах (защита права собственности,  у странении препятствий в пользовании иму ществом), если она не способна выполнить решение су да, предварительно оштрафовав должника,  а право собственности так и не защищены, вопреки решению су да,  является принятое в пользу  заявителя.  Проблем ным является вы полнение решений, связанных с обязательствами не препятствовать, дела о даче согласия в спорах между  соседям и. Например, исполнительная слу жба в течение 4 лет не может выполнить решение об обязательстве соседки не препятствовать в проведении рем онта канализационной сети, через которые затапливаются квартиры дру гих жителей, нару шается их право собственности,  исключалась пользования этим иму ществом. Общественная правозащитная прием ная Центра общественной адвокату ры осу ществляет юридическое сопровождение дел, в том числе тех, которые касаются защиты права собственности. Все вышеу пом яну ты е примеры  нару шения права собственности взяты из практики прием ной, юристы 11 октября которой были привлечены к су дебным разбирательствам и предоставление дру гой юридической помощи. Проблемы нару шения права собственности мониторятся и освещаются Центром общественной адвокату ры,  поданы  заявления в Е вропейский су д по правам человека по защите права собственности по делам,  где исчерпаны средства национального защиты1. Организация реализу ет общественные правозащитные кам пании относительно вызовов на нару шение права собственности, м еры повышения активности граждан по защите прав власности2,  приобщается к национальному  мониторинга нару шений права собственности, готовится правозащитниками. Право собственности - это одно из важнейших прав человека, оно является предисловием и возм ожностью для реализации большинства дру гих социально-экономических прав.  Госу дарство через законодательное регу лирование и создание системы защиты осу ществляет обеспечение надлежащих у словий для реализации права собственности.  В у словиях оценки стоим ости и переосмысления роли собственности у силивается внимание к этому  праву ,  индикатором качества деятельности госу дарства по обеспечению у словий реализации права                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     собственности является отсу тствие или наличие нару шений права, а также их систем атичность,  типичность,  масштабы и т.д.. Нару шение права собственности в м ожно классиф ицировать по многим критериям,  например, по м асштабам нару шения, по степени тяжести последствий для лица, по способу  и т.д.. По резу льтатам деятельности правовой прием ной Центра общественной адвокату ры, обобщения дел и су дебной практики, сообщений в средствах массовой информ ации правовыми экспертами определен рейтинг нару шений права собственности в.  Неэффективность су дебной защиты и невыполнение решения су да о защите права собственности. Эффективность защиты любого права в низкая,  сегодня практически не работает система охраны и защиты любого права, в том числе права собственности. Несоблюдение сроков рассм отрения дела в значительной степени превышает разу м ные сроки,  влияющим на эффективность защиты.  Госу дарство не справляется с взятым и на себя обязательствам и по обеспечению гражданам прину дительного исполнения решения су дов.  Это приводит невозм ожность владения,  пользования или распоряжения своим иму ществом даже после решения су да в свою пользу .  Закон «Об исполнительном производстве» (изложенны й в этом году  в новой редакции) должен способствовать выполнению решений су дов во всех категориях дел. Су д выполняет свою роль по защите права собственности,  взам ен госу дарство в дальнейшем не обеспечивает вы полнение решений су дов, что приводит продолжение нару шения права собственности вопреки решениям су дов.  Одним и из основных прав граждан является право на су дебну ю защиту , которое гарантиру ется Конститу цией в преду см отренны х ею статьях 8 и 55, что гарантиру ет право на обращение в су д и в статьях 124,129, определяющие обязательность решений су да, всту пивших в законну ю силу .  Указанные права гарантиру ются между народными актам и (статьи 6,13 Конвенции о защите прав человека и основных свобод, статья 8 В сеобщей декларации прав человека). К ак показывает практика, качество исполнения су дебных решений в су щественно снизилась. В настоящее врем я в несколько миллионов решений су дебных органов остаются невыполненные,  что является нару шением конститу ционных прав граждан и законных интересов юридических лиц.  Следу ет ввести комплекс эффективных средств,  которы е обеспечат безу словное выполнение решений су дов в. С леду ет также обратить вним ание на то,  что в едином госу дарственном реестре су дебны х решений содержится более 420 000 решений су дов, в которых речь идет о нару шении права собственности (из них более 180 тысяч - это решения, принятые в течение 2010-2011 гг , То есть менее чем за полтора года в едины й госу дарственный реестр су дебны х решений бы ло внесено около 200 тысяч дел, связанных с различными нару шениями права собственности).  И это далеко не полная статистика, поскольку  лишь часть решений су да вносится в реестр. Стоит отметить, что дела о нару шении права собственности рассматриваются в рам ках различных видов су дебных производств - гражданского, хозяйственного, административного - в зависимости от су бъектного состава сторон по делу .  Анализиру я показатели 2010-2011 гг (Более 180 тысяч дел), стоит отметить, что почти 115 000 дел касались признания права собственности, 49000 - нару шение права собственности при наследовании,  16000 - у странение препятствий в пользовании иму ществом,  3600 - истребование иму щества из чу жого незаконного владения. Наибольшее количество дел, связанны х с защитой права собственности, находилось на рассм отрении в су дах К иева (24, 4 тыс. ), Донецкой области (17 тыс. ), Автоном ной Респу блики К рым (14 тыс.  ).  В дру гих областях - около 5-6 тыс. дел (В инницкая, К ировоградская,  Лу ганская, Львовская,  Полтавская области и др..  ).  Однако, у читывая степень наполнения единого госу дарственного реестра су дебны х решений, стоит отметить, что, например,  решений су дов по Донецкой области, которые занесены в реестр, есть около 2 м лн. , Решений су дов по АРК - около 740 ты с. , Решений су дов из Львовщины - около 540 тыс.  Европейский С у д по правам человека предоставил срок решения проблемы (пилотное решение по делу  «Юрий Николаевич Иванов против») в начале прошлого года, впоследствии продлен до июля 2011 года. Попытки изменить ситу ацию завершились ограничением прав на социальные вы платы граждан (проекты законов № 7562 «О гарантиях госу дарства по вы полнению решений су да», № 9127 «О гарантиях госу дарства по исполнению су дебны х решений»).  В основном он был направлен на разработку  механизмов исполнения су дебных решений, ответчиком в которых является госу дарство в связи с задолженностью по решениям  относительно социальных вы плат.  Невозможность реализации права собственности на землю в связи с необходимостью замены госу дарственного акта старого образца на новы й. Проблемы госу дарственной регистрации прав собственности на недвижим ое иму щество.  В госу дарственных актах старого образца не у казан кадастровый номер земельного у частка, а в соответствии с требованиями Земельного кодекса кадастровы й номер зем ельного у частка обязательно у казывается в договорах об отчу ждении зем ельны х у частков.  Переход права собственности на землю происходит в слу чаях:  заключение различных договоров, направленны х на полу чение земельного у частка, например, ку пля-продажа, дарение, рента, м ена, пожизненное содержание, и принятия земельного у частка по наследству .  Однако при продаже земли или оформлении наследства возникает проблема, связанная с необходим остью переоформления госу дарственного акта о праве собственности на земельный у часток старого образца (которые выдавались гражданам до 2003 года), так как он не содержит кадастрового номера земельного у частка. К адастровы й номер зем ельного у частка - это индивиду альный цифровой код (номер) земельного у частка,  которы й не повторяется на 14 15 всей территории,  присваивается земельному  у частку  во врем я проведения его госу дарственной регистрации и сохраняется за ним в течение всего времени су ществования такого у частка. Кадастровый номер обеспечивает у никальность идентификации земельного у частка. Кадастровый номер обязательно у казывается во всех доку м ентах, у достоверяющих право гражданина владеть и распоряжаться зем лей:  договорах, выписках, свидетельствах, сообщениях и справках. Плата за присвоение кадастрового номера зем ельному  у частку  не взимается. Вместе с тем следу ет оплатить лицензированной организации по изготовлению землеу строительной доку ментации. В слу чае перехода права собственности на земельный у часток от одного лица к дру гому ,  возникновени                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       е дру гих,  кром е права собственности,  вещны х прав на земельный у часток,  изменения прав на земельны й у часток кадастровый номер не меняется. Госу дарственны е акты на землю старого образца остаются действу ющим и и у достоверяющих право собственности граждан на землю.  Никто не м ожет бы ть прину дительно лишен права собственности на землю на этом основании. Единственное ограничение для таких владельцев - невозможность продажи (дарения) зем ельного у частка, на который выдан такой госу дарственный акт до переоф орм ления госу дарственного акта на акт нового образца (с у казанием кадастрового номера). Т акая же необходимость полу чения акта нового образца возникает и при оформлении наследниками права на наследство на землю.  Для полу чения госу дарственного акта нового образца сначала следу ет изготовить доку ментацию, без которой невозможно переоформить старый акт на новы й. В частности, необходим о заказать изготовление новой доку ментации по землеу стройству  в соответству ющей зем леу строительной организации (госу дарственной или негосу дарственной),  которая имеет лицензию на вы полнение таких работ. Перечень таких организаций есть в каждом районном у правлении Госкомзема.  После заключения договора зем леу строительная организация проведет топографо-геодезические работы,  чтобы у становить границы земельного у частка в нату ре,  изготовит техническу ю доку ментацию по зем леу стройству  и передаст ее на согласование в территориальны й отдел Госкомзем а - по месту  расположения земельного у частка.  Итак,  процеду ра выработки госу дарственного акта нового образца достаточно ценной заним ает много времени, что исключает распоряжения принадлежащим гражданину  иму ществом в течение длительного времени.  Кроме того, эксперты неоднократно у казывают на то, что до сих пор не создана единая система госу дарственной регистрации прав на недвижим ое иму щество. Большие надежды, которые возлагались на нову ю редакцию Закона «О госу дарственной регистрации вещных прав на недвижимое им у щество и их отягощений»,  после практического внедрения и административной реф ормы, не оправдались. В дальнейшем в системе органов регистрации разделены  вопросы регистрации прав на земельные у частки и дру гие объекты недвижимости,  которы е на них размещены. В опрос об открытости этого реестра и досту пность инф ормации для не собственников пока в даже не обсу ждается.  Зато наследования и вы дача свидетельства о наследстве осу ществляется без изготовления кадастрового номера,  с чем возникают нем ало вопросов, ведь нотариу сы требу ют такой,  хотя по мнению и за разъяснениями Министерства юстиции, требование не является законным (см. приложение). Нару шение права на полу чение социальны х вы плат в размере, преду см отренны х законом.  В контексте Европейской конвенции о правах человека право на полу чение социальных выплат включены в содержания права на мирное владение иму ществом. Госу дарство совершает непоследовательные шаги по ограничению права м ногих категорий граждан на полу чение социальных доплат и льгот, которы е слу жат дополнительным источником су ществования и направлены всего лишь на обеспечение надлежащего жизненного у ровня.  Ежегодно парлам ент останавливает отдельные законодательные положения относительно предоставления льгот и вы платы социальных доплат отдельным категориям граждан, а в 2011 году  - вообще пошел еще дальше, и 09. 09.  2011г. принял за основу  проект Закона о гарантиях госу дарства по исполнению су дебны х решений. Законом преду см отрено предоставление полномочий К абинета Министров по у становлению порядка и размера льгот и социальных выплат многим категориям социально незащищенны х слоев населения.  Еще в декабре 2010 года представители К абмина настраивали на то, что социальные выплаты бу ду т сокращать,  потому  что на вы плату  социальных пособий в бюджете не хватает 160 млрд.  грн.  Такое положение дел спровоцировало массовые иски в су ды , их больше м иллиона.  Граждане продолжали у величивать объем исков, в т. ч. в Европейский С у д по правам человека,  который отреагировал и потребовал 16 17 принять экстренны е меры для у довлетворения решений,  для чего нашей стране не хватает бюджета. КМУ разработал законопроект «О гарантиях исполнения решений су да» (от 14 января с. г. № 7562),  которым преду см отрено внесение изменений в ряд законов относительно размера и порядка предоставления различного рода льгот. В частности, общая позиция, которая предлагается в законопроекте,  - это предоставление полном очий Кабинета Министров определять размер и порядок предоставления льгот, а соответственно, в вышеу пом яну ты х законах отменяются нормы относительно размера льгот и порядка их предоставления.  Этот законопроект принят не было. Зато Верховная Рада 14.  06. 2011 приняла изменения в закон «О Госу дарственном бюджете на 2011 год» (№ 3491-VI).  В соответствии с п. 4 Заключительны х положений этого Закона в 2011 году  нормы и положения статей 39, 50, 51, 52,  54 Закона «О стату се и социальной защите граждан,  пострадавших вследствие Ч ернобыльской катастрофы», статьи 6 Закона «О социальной защите детей войны», статей 14 , 22, 37 и части третьей статьи 43 Закона «О пенсионном обеспечении лиц, у воленных с военной слу жбы, и некоторых дру гих лиц» применяются в порядке и размерах,  у становленных К абинетом Министров исходя из имеющегося ф инансового ресу рса бюджета Пенсионного ф онда на 2011 год. Это означает, что им енно правительство теперь наделяется правом у станавливать конкретные размеры доплат отдельным незащищенным слоям населения в зависимости от ф инансовой ситу ации в госу дарстве,  чем власть и воспользовалась,  у становив су щественно м еньшие размеры  социальных доплат.  Прину дительное изъятие объектов права частной собственности для общественны х потребностей с нару шением порядка изъятия,  а также с невы платой возмещения стоимости объектов по рыночным ценам.  Никто не м ожет бы ть противоправно лишен права собственности. Также Конститу ция гарантиру ет,  что прину дительное отчу ждение объектов права частной собственности м ожет бы ть применено только как исключение по м отивам общественной необходимости, на основании и в порядке, у становленных законом,  и при у словии предварительного и полного возмещения их стоим ости.  В декабре 2009 года всту пил в силу  Закон «Об отчу ждении земельных у частков, дру гих объектов недвижимого им у щества,  размещенных на них, находящихся в частной собственности, для общественных ну жд или по мотивам общественной необходимости». Стоит отметить,  что вышеу помяну тый закон не совсем соответству ет интересам граждан,  но в значительной степен                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Первые инвестиционные фонды осуществляли взаимодействие только с 

государственными ценными бумагами. Позже  появились фонды под 

управлением управляющих компаний «Кредит Свисс», «Тройка Диалог», 

«Монтес Аури», «ОФГ-Инвест», которые начали инвестировать средства 

пайщиков не только в государственные ценные бумаги, но и в акции 

российских приватизированных предприятий17. 

Буквально до 2008 года финансовый рынок России был настолько 

непривлекателен для инвесторов, что они практически не интересовались 

стоимостью услуг российских управляющих. На сегодняшний день в условиях 

сложившейся экономической ситуации фактор высокой стоимости услуг 

                                                           
15 Указ Президента РФ от 26.07.1995 N 765 (ред. от 18.02.2002) "О дополнительных мерах по повышению 
эффективности инвестиционной политики Российской Федерации" 
16 Указ Президента РФ от 23.02.1998 N 193 "О дальнейшем развитии деятельности инвестиционных фондов" 
17 Арсеньев В. Паевые инвестиционные фонды. "Альпина Паблишер", М., 2011. – 55 с. 



35 
 

управляющих может привести к снижению доверия к паевым инвестиционным 

фондам. 

По своим особенностям политической, экономической и социальной 

системы Россия представляет собой уникальное государство с позиции 

развития инвестиционных фондов. История индустрии отражает, что для 

национальной экономики  является вполне реальным стократный рост активов. 

Рассматривая количественные показатели экономической среды деятельности 

инвестиционных фондов, можно прогнозировать позитивные перспективы 

продолжения высокого роста. Российская Федерация занимает 6-е место в мире 

и 2-е место в Европе (после Германии) по размерам ВВП (более $ 3,37 трлн.), 

оставаясь одной из 16 стран, капитализация фондового рынка которых 

превышает $1 трлн., имеет достаточно благоприятные условия для дальнейшего 

роста и развития экономики. Являясь одним из наиболее динамичных секторов 

рынка ценных бумаг, с ростом экономики и финансового рынка, как 

прогнозируется, будет расти и рынок инвестиционных фондов. 

Индустрия взаимных фондов в мировой истории возникла в 1910-х гг., до 

1950-х гг. ее рост был весьма медленный. И только в 1950-х гг. началось ее 

стремительное развитие в США и Европе, а позже в странах с менее развитой 

финансовой системой начали возникать инвестиционные фонды, которые 

имели такие активы, как акции, облигации, инструменты денежного рынка, 

валюты и иное. Инвестиционные фонды доказали свою жизнеспособность и 

имеют высокий потенциал роста. 

Отрасль инвестиционных фондов является одной из самых динамично 

развивающихся секторов мирового фондового рынка. Так, за семь лет (1998-

2005 гг.) активы под управлением мировых инвестиционных фондов удвоились 

(с 9.6 до $18 трлн.), что соответствует ежегодному росту в размере 9%. 

Начиная с 2006 года среднегодовой темп пророста составлял 5%, но в 

2008 году произошел спад на 28%. Так, при сравнении темпов роста индустрии 

инвестиционных   фондов и мировой экономики (в среднем 5-6% в 2002-
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2010гг.), стоит заметить, что индустрия опережает рост экономики с 

фондовыми рынками  и с мировой экономикой в целом. 

Рассмотрим состояния и характерные тенденции  мирового рынка 

инвестиционных фондов с целью оценки качественных показателей для 

некоторых стран и на их базе осуществить расчет потенциального размера 

индустрии инвестиционных фондов в России. На рис. 1 показано изменение 

активов открытых инвестиционных фондов в целом по миру. 

 

 

Рисунок 2. Динамика активов открытых инвестиционных фондов в 2008-2013 гг.18 

Активы инвестиционных фондов демонстрируют динамичный рост, за 

исключением 2008 года и 2011 года в связи с ожидаемым  бюджетным 

кризисом Соединенных Штатов Америки. До сих пор сектор имеет тенденцию 

умеренного движения в связи с неоднозначными оживаниями инвесторов 

вокруг кризиса еврозоны. Структуру распределения мировых активов 

инвестиционных фондов по признаку объекта инвестирования можно 

представить следующим образом: 

                                                           
18

 ICI Handbook, 2013 
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Рисунок 3. Структура распределения активов инвестиционных фондов19 

Обращаясь к распределению активов инвестиционных фондов по 

регионам мира по состоянию на 2013 год, можно привести следующую 

статистику: на США приходится 55% инвестиционных фондов, на Европу – 

33%, на Азиатско-Тихоокеанский регион – всего 13% активов инвестиционных 

фондов. Данное обстоятельство свидетельствует о лидерстве Соединенных 

Штатов по размерам индустрии. 

По данным на 2013 год в мире насчитывается всего 16 457 фондов. 

Несмотря на то, что до сих пор основной части активов сконцентрирована  

фондах Америки, европейские и азиатские рынки имеют высокие темпы роста. 

Основной прирост последних лет приходится именно на них.  

Активы открытых инвестиционных фондов России чрезвычайно малы по 

сравнению с активами фондов экономик с более развитым сектором 

инвестирования, включая остальные страны БРИК.  

С целью понимания, как размеры активов соизмеряются с экономикой 

государством, сопоставим их с соответствующими макроэкономическими 

показателями по каждому государству. Для того, чтобы охарактеризовать 

                                                           
19

 ICI Statistics 
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мировую индустрию инвестиционных фондов и сравнить развитие государств, 

введем единую систему качественных показателей: 

 MF/GDP – соотношение активов инвестиционных фондов и ВВП; 

 Funds/ Pop – число фондов в расчете на миллион жителей. 

В табл. 1 приведены показатели по ряду стран на 2013 год. 

Таблица 1. Показатели развития инвестиционных фондов в 2013 г. 

Страна MF/GDP, % Funds/ Pop 
Австралия 103,81 76,9 

Бельгия 17,80 130,2 
Китай 5,74 1,0 

Финляндия 33,60 73,8 
Франция 58,64 113,6 
Германия 11,18 25,2 

Индия 5,81 0,6 
Италия 10,71 10,8 
Япония 12,99 38,8 
Корея 25,25 197,5 

Польша 5,42 6,9 
Португалия 4,05 15,3 

Испания 18,78 49,3 
Швейцария 62,91 95,6 

Соединенное Королевство 48,25 30,3 
США 92,45 24,3 

Ср.значение 32,34 55,63 
Ст.отклонение 30,90 53,8 

Max 103,81 197,52 
Min 4,05 0,55 

Медиана 18,29 34,53 
 
Информация, использованная для расчета данных показателей, взята из 

Приложения А. 

Таким образом, видно, что минимальное отношение активов 

инвестиционных фондов к ВВП у Португалии, максимальное – у Австралии, 

среднее же значение составляет 32,34%. Относительно числа фондов в расчете 

на миллион жителей можно сказать, что наименьшее количество 

инвестиционных фондов у Индии, лидирует же Корея, среднее значение 

составляет 55,63 фонда на миллион жителей. 
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Несмотря на то, что ВВП России, доходы населения и капитализация 

рынка ценных бумаг превышает аналогичные показатели большинства стран, 

индустрия фондов значительно уступает им. В соответствии с исследованиями 

Хоранас, Рамос и др., большинство стран с макроэкономическими 

показателями, близкими к российским показателям, имеют развитый рынок 

инвестиционных фондов, по размерам многократно превышающих российский. 

Существенную разницу между развитием и размерами отрасли 

инвестиционных фондов можно объяснить следующими факторами: 

 особенности законодательной базы и регулирующими актами; 

 факторами спроса; 

 факторами предложения; 

 факторами, связанными с ликвидностью фондовых рынков и 

транзакционными издержками. 

В табл. 2 предоставлены основные факторы, которые оказывают влияние 

на развитие уровня фондовой индустрии.  

Таблица 2. Группировка факторов, влияющие на потенциал индустрии фондов 

Группы факторов Показатели 
Воздействия при 
более высоких 

значениях 
Эффективность судебной системы Положительное 
Верховенство закона Положительное 
Коррупция Отрицательное 
Риск потери собственности Отрицательное 
Риск отказа от выполнения договора Отрицательное 
Законы против инсайдерской торговли  Отрицательное 
Стандарты отчетности Положительное 
Независимые депозитарии Положительное 
Высокая степень раскрытия информации Положительное 
Требования по внутреннему контролю Положительное 
Фонды не могут иметь значительную долю 
в капитале эмитентов 

Положительное 

Законы и регулирующие 
акты 

Ставка налога, выплачиваемая семействами 
фондов 

Зависит от 
законодательства 

Концепция банков Отрицательное 
Страхование вкладов Отрицательное 
Ограничения на деятельность с ценными 
бумагами 

Отрицательное 
Показатели 
предложения  

Количество каналов дистрибуции Положительное 
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Продолжение таблицы 2 

Легкость согласия регулятора для 
учреждения фонда 

Положительное 
 

Затраты на учреждение новых фондов Отрицательное 
Население страны Положительное 
ВВП на душу населения  Положительное 
Грамотность населения Положительное 
Уровень образования Положительное 
Число пользователей интернета Положительное 

Показатели спроса 

Негосударственные пенсионные планы Положительное 
Общий объем рынка акций (облигаций) Положительное Показатели 

ликвидности Затраты на сделке Отрицательное 
 

Изучение факторов позволяет нам оценить инвестиционный климат в 

стране и выявить основные причины ограничений в развитии индустрии в 

конкретной экономике. Однако оценка комплексного воздействия данных 

показателей требует построения специальных математических моделей. 

Так, рассматривая российский рынок паевых инвестиционных фондов. К 

концу 2013 года в Российской Федерации действовало около 1600 паевых 

инвестиционных фондов с активами 587,3 млрд. руб. Рис.4 содержит тенденции 

роста числа фондов в период 2000-2013 года.  

Основной рост индустрии пришелся на 2004-2008 гг., позже в результате 

мирового финансового кризиса он имел тенденцию к замедлению. С позиции 

активов, находящихся под управлением, паевые инвестиционные фонды росли 

совместно с рыночной капитализацией компании и на протяжении своего 

существования составили 1-2% общей капитализации рынка. Сейчас 

наблюдается стабильный рост количества паевых инвестиционных фондов в 

России. 

 



41 
 

 

Рисунок 4. Динамика числа паевых фондов в России 2000-2001320  гг. 

Рис. 5 содержит динамику активов паевых инвестиционных фондов и 

рыночной капитализации российских компаний. Так, можно наблюдать рост 

активов и капитализации рынка, а также их высокая коррелированность. 

 

 

Рисунок 5. Динамика рыночной капитализации и активов паевых инвестиционных фондов в 
2005-2013 гг 

Рассмотрим более подробно число паевых инвестиционных фондов в 

расчете на миллион жителей. Данный показатель характеризует насыщенность 

рынка паевыми инвестиционными фондами, доступность данных инструментов 

и развития инфраструктуры. 
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В среднем на миллион жителей ранее анализированных стран  

приходится 56 инвестиционных фонда. Минимальное значение данного 

показателя составляет 0,55 (Индия). 

В России наблюдается стабильная положительная динамика. Год от года 

количество ПИФов на миллион населения увеличивается, исключение составил 

лишь 2011 год. Сейчас на миллион россиян приходится около 12 паевых 

инвестиционных фондов, что почти в 5 раз меньше среднемирового значения. 

На рисунке 6 представлена динамика изменения численности инвестиционных 

фондов в пересчете на миллион россиян. 

 

Рисунок 6.Численность паевых инвестиционных фондов на миллион россиян в 2005-2013гг21 

На рис. 7 изображена динамика соотношения активов паевых 

инвестиционных фондов и ВВП; а также по соотношению активов паевых 

инвестиционных фондов и капитализации рынка. 
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Рисунок 7. Динамика соотношения активов российских паевых инвестиционных фондов и 
ВВП, активов паевых инвестиционных фондов к капитализации рынка в 2005-2013гг22, % 

 
Минимальное значение такой показатель, как соотношения активов 

ПИФов и ВВП, принимал в 2005г. – всего 0,14% ВВП, максимального значения 

достиг в конце 2010 года, на пике рыночной активности. Что касается 

соотношения активов ПИФов и капитализации рынка, видно, что данный 

показатель не отличается стабильностью, сильные уменьшения приходятся на 

2006 и 2009 год. Последнее уменьшение является последствием мирового 

финансового кризиса. Но, тем не менее, последнее время наблюдается 

стабильная положительная динамика практиечски у всех ключевых 

макроэкономических показателей. 

На сегодняшний день наиболее доходные открытые паевые 

инвестиционные фонды на территории Российской Федерации предоставлены в 

табл. 3. 
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Таблица 3. Самые доходные российские открытые паевые инвестиционные фонды за 2013 
год23 

Сбербанк-
Телекоммуникации 

Изменение 
стоимости пая за 

2013 год, % 

Стоимость пая на 
31.12.2013, руб 

Стоимость пая на 
31.12.2012, руб 

Сбербанк - 
Телекоммуникации 

56,89 3 083,80 1 965,55 

ВТБ – Фонд 
Телекоммуникаций 

54,26 13,22 8,57 

Сбербанк – Глобальный 
Интернет 

54,17 1 602,41 1 039,40 

Останкино – Фонд 
телекоммуникаций 

53,44 1 847,47 1 204,05 

ТКБ БНП Париба – 
Телекоммуникации и 

инновации 
46,90 4 075,52 2 774,33 

Альфа-Капитал 
Высокие Технологии 

39,40 1 486,46 1 066,33 

Райффайзен – 
Информационные 

технологии 
38,71 10 315,83 7 436,84 

Райффайзен - США 38,42 15 558,91 11 240,49 
Райффайзен – 

Потребительский сектор 
33,61 10 426,82 7 804,17 

Сбербанк – 
Потребительский сектор 

29,26 1 213,66 938,91 

Петр Багратион 28,68 42 126,10 32 737,90 
Альянс - Акции 

несырьевых компаний 
28,43 56,52 44,01 

Альфа-Капитал 
Потребительский сектор 

28,15 1 111,25 867,12 

ТКБ БНП Париба - 
Российский 

потребительский сектор 
25,18 896,58 716,23 

 
В соответствии с данными Национальной Лиги Управляющих24, прирост 

СЧА паевых инвестиционных фондов за 2013 год составил около 7%. Общее 

количество управляющих компаний достигает 407 единиц, из которых 328 

имеют ПИФы под упралением.   

В таблице 4 приведены статистические данные относительно крупнейших 

российских управляющих компаний, среди которых несомненным лидером 

является Сбербанк Управление Активами. 
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Таблица 4. Крупнейшие управляющие компании в России в 2013 году25 

Место 
Управляющая 

компания 
Количество 

фондов 
СЧА, млн 

руб 
Доля рынка, % 

1. 
Сбербанк Управление 

активами 
24 22 897,85 22,43 

2. 
Доверительная 

Инвестиционная 
Компания 

2 15 641,59 15,32 

3. Райффайзен Капитал 18 14 072,23 13,79 
4. УК Уралсиб 19 9 148,71 8,96 
5. Альфа-Капитал 19 7 575,14 7,42 

6. 
ВТБ Капитал 

Управление Активами 
30 5 070,74 4,97 

7. КапиталЪ 10 3 656,27 3,58 

8. 
Газпромбанк – 

Управление Активами 
12 3 113,72 3,05 

9. 
Ингосстрах – 
Инвестиции 

8 2 904,07 2,85 

10. 
ТКБ БНП Париба 

Инвестмент Партнерс 
20 2 754,72 2,70 

11. Русский Стандарт 5 2 060,25 2,02 
12. ОФГ Инвест 6 1 881,58 1,84 

13. 
Управление 

Сбережениями 
11 1 116,59 1,09 

14. Открытие 17 843,26 0,83 
15. Альянс Инвестиции 8 812,96 0,80 

 
Общее количество закрытых паевых инвестиционных фондов за 2013 

году составило 1006, открытых – 433, а интервальных – 5.  

Несмотря на наличие увеличения в 2013 году количества паевых 

инвестиционных фондов, более 90% привлеченных средств в фонды 

приходится на десятку крупнейших управляющих компания. «Скорее всего, на 

рынке останется 20–25 компаний, которые будут конкурировать между собой 

за рыночного клиента», – прогнозирует заместитель генерального директора 

«ВТБ Управление активами» Арен Апикян. 

Большинство управляющих компания в 2013 году, несмотря ни на что, 

открыли новые отделения, запустили новые паевые инвестиционные фонды и 

осуществили региональную экспансию. Как отметил руководитель 

Департамента коллективных инвестиций Финансовой корпорации «УралСиб» 
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Александра Водовозова, 2013 год  явился временем «продуктовой 

кастомизации» – настроенных на клиента комплексных продуктовых 

предложений». 

Также можно наблюдать отток средств из фондов, который эксперты 

объясняют тем, что в последние годы эи предпочитали вкладывать денежные 

средства в паевые инвестиционные фонды, ориентируясь, в первую очередь, на 

их высокую доходность. Так, в 2012 году инвесторы не оказались готовы к 

тому, что прибыльность фондов может понизиться в сравнении с 2011 годом. 

По мнению Арена Апикяна, в перспективе персональные консультации, 

мультистратегийный подход и портфельная концепция продаж паевых 

инвестиционных фондов должны стать локомотивом развития отрасли и 

повысить лояльность клиента к этому виду вложений денег. 

Стоит отметить и фонды облигаций, которые по определению являются 

менее рискованными инструментами. В среднем ОПИФ облигаций прибавил 

10%, но многие фонды показали отрицательные результаты. Самым доходным 

среди облигационных фондов стал ПИФ «Райффайзен - США» под 

управлением УК Райффайзен Кпитал (+66%). 

Инвесторы, конечно, рассчитывали на большее, однако ситуация на 

российском рынке облигаций в третьем квартале ухудшилась – котировки 

облигаций упали, что и привело к сокращению доходности фондов. Впрочем, 

мастерство управляющих позволило некоторым фондам показать весьма 

достойные результаты – более 8%. 
Одним из недостаточно исследованных в р политологии сегментов политики является аспект обобществления и выявления политического интереса через группу. Речь идет не о группах как четкие структуры типа коллективов, партий, широких общественных классов и т.д. - речь скорее о ситуативных объединение людей, которые позволяют им быть разными в разных контекстах и одновременно чувствовать себя членами общества. Эти аспекты слабо исследовались в РФ, так как именно в науке о политике долгое время преобладал и в дальнейшем преобладает нормативный подход, который рассматривает только видимые общественные образования и только их определяет имеющими отношение к государству. Когда начался процесс оформления самостоятельной российской политической науки, то произошел своеобразный синтез всех известных до сих пор и недавно узнаваемых политических теорий (с явным преобладанием нормативного подхода) и затем - приспособления классических политологических категорий к объяснению российской политической действительности. Процесс формирования российской политической науки начался бы с конца, а таким "свершением" является, прикладная политология. К истокам, то есть теории, время до сих пор не поступил, поэтому сегодня мы имеем ситуацию, когда теоретический уровень российской политологии, развит гораздо меньше, чем эмпирический. Изложение политической науки как сначала истории политических учений, подобранных иногда довольно хаотично, а потом - как способа синтеза основных политологических подходов (вытекающие из той же истории) и определенных политологических дефиниций сводит позицию к простому реферативного изложения выводов определенных западных школ. Проблема существования, или, вернее, не-существование, русского, или какой-то локальной (хотя бы и львовской) школы политологии была едва ли не основной сложностью при написании данной работы. Само название исследования "Группы интереса в современной теории политики" требовала формулировки позиции относительно задач политической теории в исследовании процесса. Сама постановка вопроса относительно места групп интереса в теории политики, а не теории групп как таковой, формулирует исходный тезис, четко просматривается в современной американской компаративистици - самодостаточной теории групп интереса не существует, а есть только влияние категориального определения группы как участника политики на различные научные течения. Проблема российской политологии в том, что, не имея системы и методологии исследования групп интереса, мы часто встречаемся с подменой понятий. А, учитывая сильное политическое нагрузки понятий интереса, лоббирование или давления, широкое теоретическое значение группы интереса редуцируется к обычным этажных характеристик. Все это обуславливает необходимость глубокого изучения групп интереса и систематизации понятий, связанных с ними, тем более, что благодаря подробному изучению места групп интереса в теориях демократии и в сравнительной политологии мы получаем много нового материала, через который можно объяснить политические явления в России . Данное исследование носит чисто теоретический характер, но, исходя из убеждения, что политология как наука является ценным благодаря своему конкретному применению, значительная часть отведена интерпретации конкретных политический явлений. Теория здесь понимается скорее не в философско-этическом, а в рационалистическом смысле - как инструмент для объяснения определенных явлений (в нашем случае это, безусловно, явления политики). Следует еще раз подчеркнуть, что у нас интерес данной темой развилось на основе чисто прикладных аспектов политологии, указанных в самом начале. Когда наука об обществе отошла от советского толка, то стало ясно, что прежней методологии исследования недостаточно, чтобы по крайней мере корректно отобразить узор общества, меняется. Если же учитывать, что одной из задач политологии является не просто описание и толкование явлений, а также и прогнозирования, то проблема становится еще сложнее - на основе неполного исследования и оценки реальной картины трудно сделать правильный прогноз. В процессе новой структуризации общества (а именно в таком непонятно-хаотическом состоянии уже более десяти лет Россия), постоянно возникают спонтанные общественные роли, которые бывают то нечеткими, просто изменчивыми. Отчасти совокупность тех ролей неожиданно превращается в группу внезапно входит в политику, и становится группой интереса. Таким образом, группы интереса играют заметную роль в процессе политических решений, и из-за формального подхода к изучению политических явлений, мы часто просто не замечаем этого, или не хотим признавать группы как таковые, что едва ли не главными актерами политической сцены. Часто непризнание групп интереса как неформализованных политических субъектов приводит к тому, что на их основе формируются или политические партии (по форме, конечно), или противоположные (внесистемные) центры решений, которые начинают деструктивно влиять на политический процесс. Именно поэтому признание неформальных участников политического процесса позволило бы привести в соответствие теоретическую и реальную схему властных отношений в России. С этой точки зрения деятельность групп интереса в России требует детального исследования, особенно тогда, когда они в настоящее время политической деструктуризации общества выходят из латентного состояния и становятся влиятельными участниками политики. В данной работе предлагается четкая схема применения групп интереса в политологии в самом широком измерении. Цель и задачи исследования заключается в необходимости разработать научную систему и методологию исследования групп интереса, что позволит объективно определить закономерности развития и изменений политической действительности, в частности, осмыслить прикладное значение исследования групп и импликации полученного материала к изучению конкретного фрагмента политики (которым для нас политический процесс в России).  Реализацию цели исследования обусловили следующие задачи: (А) систематизация теоретических наработок в области исследования групп интереса; (Б) выработка системы основных категорий и понятий групп интереса, и явлений, определяющих их как участника политики; (В) определения групп интереса в политической теории; (Г) формулировка методологии исследования групп интереса; (Д) определение место групп интереса как элемента политической системы и политического процесса; (Е) применение определенных методов к анализу политического процесса в России. Объектом исследования являются группы интереса и политические теории, определяющие суть этого феномена. В этом направлении за основные школы избран теории демократии и теории политических систем, которые наиболее полно использовали категорию групп интереса для исследования политики. Предметом исследования является процесс определения групп интереса как объекта анализа, принципы применения теоретических аспектов групп интереса к анализу отдельных политических систем, закономерности связи системы групп интереса с природой политических систем, процессов и институтов. Методы исследования и теоретическая база.  Работа носит герменевтический характер, - это своеобразная позиция по исследованию политического процесса, которая является следствием аналитических выводов, сделанных на базе разработки соответствующих источников (общетеоретических, методологических и конкретно-описательных). Теоретической основой стали известны концепции групп интереса, базовые методологические разработки к анализу политических систем и политического процесса, различные интерпретации теорий плюрализма и корпоративизма, Бихевиористические подходы к изучению политики, интерпретации политических систем с использованием системы групп интереса. В использованы обще-логические методы (анализа и синтеза), методы исторического анализа, дескриптивный метод. Проведена систематизация теоретических основ групп интереса, которая проходила в двух направлениях: теорий демократии и сравнительных политических системах. Первое направление - это исследование появления и развития категории групп в науке об обществе в целом и политической науке в частности и их базовость в политике (первый и второй подразделения), а второе направление - это уже больше акцентирование на категориях и их дефинициях, то есть это, что позволяет говорить о месте групп интересов в политической теории (третий подраздел). Труды классиков групп интереса - А. Бентли ("Процесс управления") и Д. Трумэна ("Урядовий процесс"), были базовыми при написании первой главы, так же как и разработки Г. Екстейна, Дж. Ла Паломбара, Р. Даля, Е. Летхама, В. Стеффани, В. Конноли и др.. Если названные базовые труда - это источники, которые побудили многих исследователей обратить внимание на категорию групп, то понять сам контекст применения позволили труды Д. Истона ("Политическая система. Введение в политическую науки") и Г. Алмонда ("Сравнительный анализ групп интереса и политический процесс "). Значительный вклад в сравнительный анализ сделал Г. Эрман ("Группы интереса на четырех континентах") и особенно К. Томас, руководитель коллективной монографии "Группы интереса первого мира". Среди отечественный ученых можно встретить анализ определенных аспектов групп интереса. Это в частности, такие авторы как А. Лисничук (кандидатская на тему "Группы интересов в многосложном обществе. Политологический анализ"), И. Сикора ("Национальные интересы России и лоббистские технологии бизнеса"), отдельные фрагменты присутствуют в Т.Батенко, А. Полохало, М.Сазонова, Турчинова и др.. Несколько шире данная тематика представлена в российской политологии - там фактически формируется отдельное направление, главными исследователями которого является Л. Бакун, О. Гаман-Голутвина, И.Семененко, В. Радаев, С.Перегудов, О.Шкаратан и др..  Анализом советской и постсоветской ситуации серьезно занимались и представители западной компаративистики, в частности Г. Скиллинг ("Группы интереса в советской политике"), а также Т. Кокс, Х.Линц, Р.Роуз. Следует отметить, что на первом этапе исследования создавалась картина полного несоответствия понятий групп интереса современном трактовке (прежде политическом, а не политологическом), а также удалась знать отсутствие доступа ко многим первоисточникам. Осознавая то, что здесь указаны далеко не все источники, в которых присутствует категория групп, следует обосновать выбор именно такой схемы. Поэтому в анализе первоисточников, поданном в первом разделе, внимание концентрируется сначала на американской школе, абсолютизировала демократию (политология как наука о демократии). В направлении методологии исследования ориентируется на Бихевиористические школу, рассматривая политику как процесс, а группы в первую очередь как проявления общественного поведения (активности) в контексте данного процесса. Даны теоретические схемы и определения, сформулированные на основе классических трудов по политической теории. В частности представлены основные политологические школы, из которых сформировалась научная категория группы, а также те, которые закрепили ее использования. Речь идет сначала о двух плюралистические парадигмы - европейскую (континентальную) и американскую, ведь именно в плюралистических теориях группы как базовые социальные единицы получили свое научное нагрузки. Уже на основе американской плюралистической парадигмы развивается квази-политологический анализ общественных процессов, который отличается своим антиисторическим подходом. Подход к пониманию общества с точки зрения взаимодействия групп, сформирован А. Бентли в работе "Правительственный процесс" и развит Д. Трумэном в "Правительственном процессе", вписывается в методологическую модель бихевиоризма и является основой теории плюралистической демократии. Однако конкретизация понятия группы, методология исследования и классификационные подходы развиваются уже в сравнительном подходе к анализу политической системы, основанному Г.Алмондом, Г.Ерманом, К.Томаса и др.. В рамках сравнительной политологии появляются конкретные определения группы и их атрибутов. В нашем понимании, группы - это ассоциации индивидов и организации, иногда необязательно формально организованы, которые пытаются оказывать влияние на публичную власть. Поскольку группы интересов стали одной из основных категорий компаративистики, то змищаемось от "чистого" бихевиоризма к системному и функционального анализа. Схема исследования, применяемая во втором разделе, предусматривала поиск и представление оптимальной методологии исследования групп интереса уже на уровне их организации в систему. Здесь уже появляется термин "система групп", которая определяется описательно как совокупность групп интереса, форм, техник, типов и способов артикуляции интересов. В отличие от партийной системы, система групп более абстрактной, поскольку многие ее элементы являются непостоянными или их существования имеет характер временности. Поэтому для ее исследования предлагается сопоставлять группы интереса с другими факторами влияния на формирование политической системы. Система групп интереса рассматривается во плане ее места на линии "плюрализм-корпоративизм", в связи с этим раскрывается сравнительное видение плюрализма и новейшие концепции неокорпоративизму. Конкретно-описательный анализ систем групп интереса, влияние социально-политического и политической среды на историю их формирования, институциональные принципы власти, практика политического решения и отношения правительственных агентств с отдельными группами показано на примере отдельных стран. Плюрализм определяется как система свободной и конкурентной артикуляции интересов, при которой ни одна из групп не обладает монопольным правом представительства при переговорах с правительственными агентствами, а все конфликты, вытекающие из стремления реализации групповых интересов, решаются через неинституционализированных переговоры, кооперирования и достижения компромисса. Классического пример плюрализма определена система групп интереса США, как особую версию плюрализма - Великобританию. Корпоратизований процесс политического решения характеризуется постоянным участием экономических групп в политическом процессе на принципах кооперации; централизованным характером политического решения; ответственностью групп за содержание и направления развития государственной политики; внутренней автономностью и независимостью групп; консенсусной форме политического решения. В случае корпоративизма речь идет не об абсолютной противоположность плюрализма, а об определенных элементах институционализованости деятельности групп, определяющих уровень корпоратизации политического решения, которое присутствует во многих политических системах, особенно европейской культурной традиции. Корпоративные элементы политических решений особенно гармонично вписываются в странах, где существует давняя корпоративная традиция, которая в условиях демократии трансформируется в социальное партнерство, сохраняя свою приверженность корпоративизма. Все больше случаев корпоративизации на мезоэкономических уровне, когда группы фирм привлекаются к принятию важных для предприятия решений, таких как тарифы,  оплата труда, увольнение, прием новых работников и т.п.. После избрания методов и критериев исследования, практическое применение методологии продемонстрировано на примере отдельных политических систем (США, Великобритании, Швеции, Швейцарии и Австрии). Это описательные примеры различных систем групп интереса. Такие приложения носят иллюстративный характер и подводят к одной из сложного,  но одновременно актуального вопрос-о применении данной методологии к анализу политического процесса в России. Именно конечная задача - привязка предмета исследования к конкретным условиям - оправдывает концентрацию внимания на компаративистике. Сначала представлены методы и критерии сравнительного исследования групп уже в системном плане.  Важное место занимает методологический подход К. Томаса и иллюстративное применение такой схемы к конкретным политическим систем. В то время как советская и нынешняя украинская наука об обществе находилась под влиянием только одной теории, живые дискуссии в среде компаративистов позволили сформироваться интересным подходам исследований, которые дают возможность лучше понять природу общественных процессов в Советском Союзе, а затем и на постсоветском пространстве. Поэтому анализ российской ситуации, представленный в третьей главе "Система групп интереса в России", невольно редуцируется к трактовке процессов эволюции политической системы, образования специфической (недемократической) системы групп и ее видоизменений, которые происходили параллельно с другими общественными процессами. Данный раздел предлагает прикладное применение произведенных предварительно методов и критериев анализа системы групп интереса к ситуации в России. Поскольку мы имеем дело с обществом, в котором отсутствует западная традиция, то особого внимания предоставлено социально-экономическим и политико-культурным аспектам, взаимозависимости эволюции политических режимов и групповых давлений. Анализ групп соотносится с вопросом трактовки природы политического режима, исторического развития политических давлений и характера гражданского общества. Чтобы понять поведение групп в процессе политических решений и общественных давлений, значительное внимание уделяется феномену олигархии как явлению, которое определяет сам тип политического режима и стиль артикуляции политических. В этом плане широко использованы как наработки отечественной политической науки, так и достижения западных советологов.Модели будущего развития политики выстраиваются, исходя из важности позиций системы групп интересов по сравнению с другими элементами политической системы, в частности отношение групп интереса и слабой по своим позициям партийной системы и роли феномена олигархии. Развитие российской системы групп интереса видится как эволюция партийной номенклатуры, сложившейся в условиях авторитарного плюрализма и трансформированной в корпоративизовану иерархию неформа льно лицензированных финансово-промышленных групп с постоянными экономическими и политическими интересами, не находится в вертикальном связи с массовым обществом, процессы формирования и артикуляции интересов которого происходят латентно и плюралистично, однако использует чувствительность неэкономических интересов для создания картины легитимности своего обогащения .В выводах обобщены основные положения исследования:И . Группы интереса является определенной концепцией, применяемой в теориях политики для подробного анализа политической действительности. Как показал проведенный анализ базовых (иностранных) источников, группы интереса как основной субъект политики является основой плюралистических теорий демократии, мировоззренческими источниками которых были социал-реформистские и модернистские взгляды первых социологов. Базовыми атрибутами групп интереса является группа, требования, потенциальная группа, конкуренция и равновесие системы, а основными положениями концепции групп является первичность группы как фактора политического решения, силовое соотношение между группами как результат политики и политика как результат борьбы между группами, давление группы и взаимная отдача со стороны другой группы, конфликт интересов (групп) как форма существования политики и признание государственного аппарата первично тоже как группы. Абсолютизация группы, на чем сосредоточились классические концепции, на данном этапе развития политической науки отклоняется. Однако есть один момент, который недостаточно проработанный в украинской политологии - для использования самой идеи группы интереса в анализе политических систем, нужно принимать во внимание и общетеоретические основы ее возникновения.ИИ.Современное понимание групп интереса как политологической категории наибольшей мере касается сравнительной политологии, но исходит из концепций плюралистической демократии, в основе которых лежит бихевиористичний подход к анализу политики. Характерной чертой этого подхода является видение групп интереса как политических субъектов, предшествуют государству, партиям, классам и т.п.. На сегодняшнем этапе целесообразность использования группы интереса для анализа не означает признание первичности группы. Зато мы делаем упор на поведенческих, а не нормативных аспектах, определяющих роль группы в политике: группы становятся группами интереса (политическими группами) через артикуляцию своих требований к политической системе; артикуляция требований происходит в различных формах - формализованных и неформальных, структурированных и хаотических, институционализированных и аффективных т.п.; ведущим критерием, по которым группа признается как группа интереса является наличие давления, который она осуществляет в направлении центра политического решения в самых разнообразных формах.ИИИ.Исследования групп интереса в недемократических обществах и в системах трансформативного характера требует особой интерпретации западных исследовательских школ. Попытки классиков групп интереса объяснить все политические явления через группы оказались непродуктивными для изучения переходных систем именно из-за их абсолютизации плюралистической демократии. Понятие многоукладности общества через его группы, которые определяются категориями требований, давления, баланса и равновесия оправдывается только тогда, когда общество открыто и демократично. Поскольку политическая теория должна объяснить общие тенденции политического процесса, независимо от того, какой конкретно режим господствует в обществе, то группы интереса остаются одной из категорий, через которые объясняются политические процессы или составляющие политических системы в сравнительной перспективе. Как показал анализ отдельных политических систем, представлен в данной работе, всегда следует иметь в виду, что характеристики открытости, демократичности и равенства являются относительными даже для обществ, которые считаются демократическими, не говоря уже о, например, пост-коммунистический политическое пространство.IV.В сравнительной политологии категория групп интереса фигурирует как одно из явлений, благодаря исследованию которого можно лучше понять схемы функционирования, изменения и развития политической системы. Группы понимаются как ассоциации индивидов и их организации, иногда необязательно формально организованы, которые пытаются оказывать влияние на публичную власть. В данном контексте предлагается исследовать группы интереса в системном плане, то есть в соотношении с другими элементами политической системы. В отличие от партийной системы, система групп интереса отмечается размытостью и ситуативностью, поэтому не поддается жесткой типологии и классификации. Она определяется тоже описательно - как совокупность самых групп интереса, а также форм, техник, типов и способов артикуляции интересов. Характер системы групп в демократическом обществе определяется его отношением в шкале плюрализм - корпоративизм. Чтобы правильно понять природу системы групп,  нужно увидеть не только видимую артикуляцию интересов, но и спрогнозировать выход на политическую арену латентных интересов.V. Сравнительная перспектива групп интереса, позволяет раскрыть взаимодействия групп и в недемократическом обществе. Такое исследование следует проводить, особенно учитывая факторы социального, экономического, культурного и политического окружения и поведения, и ни в коем случае не абсолютизировать ситуации, вытекающие из анализа нормативной стороны организации недемократической (одновременно закрытой или искаженной) политической системы. Собственно бихевиористичний подход позволяет более широко и объективно исследовать политические процессы, происходящие вне социального поля традиционной демократии. В таких обществах мы часто сталкиваемся с несоответствием созданных новых политических институтов и политической традиции, поэтому здесь очень часто возникают неформальные образования, определяющих иногда влияют на политическое развитие сильнее, чем формально определены субъекты политики.V. При 

Уже сейчас ясно, что этот год станет крайне сложным для рынка 

коллективных инвестиций с точки зрения притока новых вкладчиков в ПИФы. 

Рост СЧА фондов в первом квартале сменился затяжным периодом, когда по 

результатам месяца показывался либо небольшой, либо отрицательный приток 

в фонды. Однако по мере уже наметившейся стабилизации ситуации на 

фондовом рынке частные вкладчики снова вернутся в ПИФы, ведь их доходы и 

накопления только растут. 
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На сегодняшний день несколько сотен инвестиционных фондов, которые 

находятся под юрисдикциями иностранных государств, вкладывают средства в 

ценные бумаги российских эмитентов, действуя как на российском рынке 

непосредственно, так и на западных рынках, где обращаются депозитарные 

расписки на эти бумаги. Среди них есть весьма крупные игроки, оперирующие 

десятками и сотнями миллионов долларов, чьи действия в существенной мере 

определяют конъюнктуру рынка для отдельных российских акций. Но эти 

фонды отнюдь не являются конкурентами российских ПИФов в борьбе за 

деньги российского населения: приобретение их акций или паев подавляющему 

большинству россиян недоступно технически, затруднительно юридически 

(поскольку это валютные операции, связанные с движением капитала) и 

бессмысленно экономически (если уж вкладывать средства в бумаги 

зарубежных фондов, то логично, чтобы конечным объектом вложения 

оказывались также иностранные, а не российские бумаги). Вряд ли есть 

существенные причины ожидать, что вложения в российские акции через 

западный фонд окажутся доходнее или надежнее, чем через российский26. 

Первоначально развитию коллективного инвестирования способствовало 

создание законодательной базы (принятие Закона «Об инвестиционных 

фондах»). 29 ноября 2001 года был принят Федеральный закон «Об 

инвестиционных фондах» №156-ФЗ27. До этого момента деятельность 

инвестиционных фондов в России регулировалась только Указами Президента 

и постановлениями Федеральной комиссии по рынку ценных бумаг. 

Появление в 2001 году саморегулируемой организации (СРО) в лице 

Национальной лиги управляющих объединило на добровольной основе 

компании, управляющие активами инвестиционных фондов, что также 

способствовало развитию рынка в целом. 
В 1861 г.   в пределах огромной Российской империи, наконец - позже других стран Е вропы - было отменено крепостное право. Эпохальность реформы 1861 г.  заключалась в том, что она положила начало освобождению народов Восточной Е вропы от патриархального рабства,  открыла путь  

                                                           
26 Материалы брошюры, "Паевые инвестиционные фонды", Федеральная служба по финансовым, рынкам М, 
2011. – 55 с. 
 
27

 Федеральный закон от 29.11.2001 N 156-ФЗ (ред. от 28.07.2012) "Об инвестиционных фондах" (с изм. и доп., 

вступающими в силу с 01.01.2013) 
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Нельзя не отметить такой фактор, как рост российского фондового рынка 

в целом. За последние годы российский рынок акций достаточно уверенно рос, 

что привело и к увеличению активов инвестиционных фондов, и к притоку 

новых средств.  

Несомненно, важную роль для перспектив отрасли играют 

институциональные инвесторы. С одной стороны, наблюдается абсолютный 

рост активов страховых компаний и негосударственных пенсионных фондов. С 

другой стороны, растет понимание того, что необходим профессионализм в 

управлении этими активами. 

В декабре 2010 года Министерство обороны отобрало 10 компаний, 

которые получат право управлять средствами ипотечно-накопительной 

системы жилищного обеспечения военнослужащих. В накопительно-ипотечной 

системе жилищного обеспечения военнослужащих в настоящее время 

зарезервировано порядка 1,03 млрд. рублей. На 2013 год в федеральном 

бюджете запланировано поступление в эту систему 3,3 млрд. рублей. По 

оценкам Минфина, в 2014 году в систему военной ипотеки поступит 5 млрд. 

рублей, в 2015 году – 7 млрд. рублей. Таким образом, к 2017 году объем 

ипотечной накопительной системы для жилищного обеспечения 

военнослужащих без учета доходности составит 35–40 млрд. рублей. 
Актуальность данной темы заключается в том, чтобы обратить внимание на процесс развития рыночных структур экономики и на образование и функционирование естественных монополий. Потому что, именно они имеют общественное значение, определенную рыночную власть. Конечно, изучению этого вопроса посвящено много литературы, выдающиеся ученые в области экономики такие как: х Дж.Робинсон и Е. Чемберлен рассматривали вопрос монополии в своих трудах. Современные ученые также заинтересованы этим вопросом, и вносят свои знания, свои идеи в исследование вопроса естественных монополий. Это такие ученые, как В. Базилевич, В.Венгер, А. Кутыркин, В. Цапелик и другие. Но я считаю, что вопросу о естественных монополиях нужно уделять больше внимания, так как в современной экономической науке еще не существует единого сущностного объяснения «Естественная монополия». Постановка задачи. Целью исследования является определение самого понятия «Естественная монополия», определение его принципов, вследствие каких-либо объективных причин следует, что лежит в основе, и наличия конкуренция в этом виде монополии. Результаты исследования. В современной экономической литературе понятие «монополия» и «естественная монополия» имеет очень много определений, однако в ст. 1 Закона «О естественных монополиях» естественная монополия трактуется как состояние товарного рынка, при котором удовлетворение спроса на этом рынке является более эффективным при условии отсутствия конкуренции вследствие технологических особенностей производства (в связи с существенным уменьшением расходов производства на единицу товара по мере увеличения объемов производства), а услуги (товары), которые производят субъекты естественных монополий, не могут быть заменены в потреблении другими услугами (товарами), в связи с чем спрос на этом товарном рынке меньше зависит от изменения цен на эти услуги (товары), чем спрос на другие услуги (товары). [1]. Таким образом, исходя из понятия, которое приведено в экономической энциклопедии, естественная монополия - это отрасль, в которой ярко выражена экономия от роста масштабов производства, а конкуренция не осуществлена, затруднена либо не применяемая; отрасль, в которой долгосрочные средние издержки минимальны при условии, что одна фирма обслуживает весь рынок. [2, с. 483]. В, как в большинстве стран, естественные монополии наделены особыми привилегиями в обмен на право правительства регулировать их действия с целью недопущения злоупотребления монопольной властью. К естественным монополиям относятся предприятия: коммунального обслуживания - электро-, газо-, водоснабжения; связи; кабельного телевидения; отдельных отраслей транспорта (например: метро) и т.д.. [3, с. 88]. Надо обратить внимание, что естественная монополия возникает вследствие технологических особенностей производства и его материально-технической базы, особое внимание следует обратить на развитие прогресса. В современной экономике рынки являются динамичными. Поэтому, с развитием научно-технического прогресса,  например, с изменением рыночных условий, технологические изменения обусловливают другую характеристику расходов, высокие цены способствуют появлению заменителей. Условия для существования естественной монополии могут исчезать. Это касается некоторых временных естественных монополий, к которым можно отнести теплоснабжения и городской транспорт. Однако существуют монополии, которые на обзорную перспективу считаются постоянными монополиями - водоснабжения, водоотведения. Можно выделить две основные причины существования естественной монополии: ? законодательное предоставление исключительных прав в определенных сферах хозяйственной деятельности; ? экономическая эффективность концентрации производства. Но как отмечают С. Никитин, Е. Глазова и М. Степанова, монополия все реже ассоциируется с ростом концентрации; во многих случаях ее начали оправдывать, особенно когда достигнута с ее помощью эффективность покрывает расходы, связанные с уменьшением конкуренции [4, с . 93]. При этом законодательное предоставление исключительных прав и отнесения хозяйственной деятельности к естественной монополии касается только тех ее видов, в которых наблюдается экономическая эффективность концентрации производства. Хотя последняя наблюдается в значительной части производств, необходимость предоставления исключительных прав, т.е. естественной монополии, декларируется, с экономически обоснованной позиции, только в тех случаях, когда конкуренция будет нежелательной для общества. [5, с. 67]. Выводы. Естественная монополия является структурой рыночной среды, существование которой экономически целесообразно. Она возникает вследствие технологических особенностей производства и его материальной базы. Основными причинами существования естественных монополий является законодательное предоставление исключительных прав в определенных сферах хозяйственной деятельности и экономическая эффективность концентрации производства. Естественные монополии возникают лишь в тех отраслях экономики, где конкуренция была бы экономически неэффективной. Для обеспечения положительного эффекта от деятельности естественных монополий необходимо, прежде всего, правильно определить критерии отнесения определенных видов хозяйственной деятельност и в тех или иных местах территории к естественной монополии и сформировать действенную стратегию государственного регулирования их деятельности. ?Закон конкуренции - один из важнейших общих законов товарного производства, выражающий постоянную зависимость между собой участников процесса производства и потребления товаров, их постоянную борьбу, которая заставляет совершенствовать процесс производства, применять достижения научно-технического прогресса, внедрять новые формы организации производства, прогрессивные системы заработной платы, то есть осуществлять все, что позволяет завоевать рынок. Постоянное давление конкуренции - важная движущая сила общественного развития. Она также является важным регулятором пропорций производства и потребления. Конкуренция направляет действия всех участников рынков в интересах общества, способствует установлению на рынке определенного порядка, балансирует спрос и предложение товаров, обеспечивает реализацию закона пропорционального развития общественного производства. На основе действия закона конкуренции приводятся в движение все другие объективные экономические законы, обеспечивающие экономическое развитие. Однако конкуренция может иметь как положительные, так и отрицательные последствия. Да, она часто вызывает банкротство слабых конкурентов, халатное отношение к природным ресурсам, способствует концентрации производства и созданию монополий, заставляет скрывать научно-технические открытия, сдерживать распространение достижений науки и техники на широкий круг производителей и т.д.. Поэтому с целью устранения негативных последствий конкурентной борьбы и усиления ее положительных воздействий и результатов в цивилизованных рыночных государствах сформирована государственная конкурентная политика. Цивилизованная добросовестная конкуренция не является естественным атрибутом рыночной стихии, она не развивается сама собой, а требует соответствующих государственных мероприятий, определенного вмешательства государства в процессы конкурентной борьбы. При этом, необходимо не только регулировать процессы, которые формируются в различных сферах производства, но и создавать условия для обеспечения оптимального соотношения рыночных сил с потребностями эффективного общественного развития. Государство должно поддерживать добросовестные проявления конкуренции и предупреждать ее негативные последствия. Определение масштабов монополизма - сложная методологическая проблема, поэтому сегодня фактически неизвестный реальная степень монополизма в национальной экономике. Если раньше высокий уровень монополизма в значительной степени характеризовался наличием большого количества монопольных структур в производственной сфере, то теперь они быстро возникают в сфере реализации и даже в сфере предоставления административных услуг. Конкуренция дает возможность выбора наилучшего товара и порождает среду состязательности предпринимателей, что, в конце концов, способствует экономическому и технологическому прогрессу общества. Именно поэтому государство должно использовать все предоставленной ей административные рычаги воздействия для предупреждения создания монополий, а там, где монополии уже существуют (например, в сферах естественных монополий) - должен предупреждать злоупотребления монопольным положением и, по возможности, осуществлять демонополизацию. В экономике любого государства существуют естественные монополии - отдельные случаи и сферы хозяйствования, в которых монополистическая организация экономически неизбежной и обоснованной. В этих сферах общество выработало совсем другую тактику поведения: не конкурентную борьбу, а жесткий государственный контроль. Если в отраслях, где возможна конкуренция, государство направляет усилия на ее защиту, а она уже сама регулирует цены, качество товаров, объемы их производства, то в сфере естественных монополий эти показатели непосредственно регулируются специальными государственными органами. Естественная монополия - это особое состояние рынков, которые имеют два характерных признака. Первая связана с технологией и транспортировкой товаров, для которых создание и деятельность параллельных структур неэффективное: удовлетворение спроса в условиях монополии эффективнее, чем в условиях конкуренции. Второй признак связан с особенностями спроса. Продукция естественных монополий удовлетворяет жизненно необходимые потребности населения и предпринимателей и, как правило, не может быть заменена товарами других отраслей экономики. Естественная монополия существует там, где эффект масштаба производства настолько велик, что одно предприятие может обеспечивать рынок, имея при этом более низкие затраты на производство,  чем если бы здесь работало несколько конкурирующих предприятий. Это происходит, в частности, в области электро-, водо-, тепло-, газоснабжения, отдельных сферах транспорта и связи. Наличие в этих сферах более одного предприятия, как правило, приводит к снижению эффективности общественного производства, то есть в этих сферах конкуренция оказывается нерентабельной. Однако, стоит отметить, что в таких отраслях, как газовая промышленность, электроэнергетика, железнодорожный транспорт и связь, только часть видов хозяйственной деятельности на самом деле относится к естественной монополии. Н екоторые виды хозяйственной деятельности в этих сферах могут эффективно функционировать и в условиях конкуренции.  Например, производство как в электроэнергетике, так и в газовой промышленности, в отличие от транспортировки и распределения ресурсов, объективно не является естественной монополией. Такие отрасли связи, как междугородняя и международная телефонная связь, в принципе,  также не должны рассматриваться как естественные монополии. Но пока в во многих случаях местные телефонные сети при их нынешнем технологическом уровне зачисляются к естественным монополиям. Так же и на железнодорожном транспорте существует целый ряд вспомогательных видов деятельности (ресторанные услуги, стирка белья, ремонт, строительство, машиностроение и т.д. ), которые хотя и имеют определенную специализированную направленность, но успешно могут осуществляться на конкурентных началах. Во многих случаях сущность и особенности функционирования естественных монополий связаны с сетевой организацией производства. Целостная сеть, которая охватывает большие территории и к тому же имеет диспетчерские службы, которые владеют ситуацией и управляют оперативным устранением недостатков в работе, стоит слишком дорого. Поэтому содержание параллельных сетей ведет к неоправданному росту затрат на единицу продукции. Тем более проблематичным является создание новых сетей. Высокая капиталоемкость строительства трубопроводов, железнодорожных путей, портов, линий связи в сочетании с достаточно длительным сроком окупаемости понесенных затрат, создает непреодолимые барьеры для осуществления новых капитальных вложений. Поэтому эти сферы общественного производства не очень привлекательны для отдельных инвесторов. Более того, для отдельных предпринимателей они просто не под силу. Здесь требуется сочетание капиталов многих субъектов хозяйствования, а поскольку желающих на такие малоприбыльны действия, как правило, нет, то эту функцию берет на себя государство. Она вынуждена это делать потому, что естественные монополии являются преимущественно стратегическими объектами, от которых зависят не только уровень условий жизнедеятельности населения и развития производственной сферы, но и безопасность государства. Есть эффективное функционирование естественных монополий по сути относится к вопросам национальной безопасности. Однако в Концепции (основах государственной политики) национальной безопасности, утвержденной постановлением Верховной Рады от 18 июля 1995 г. № 532-95-n, стратегически важный вопрос эффективности государственной конкурентной политики и противодействия явлениям и тенденциям монополизма и концентрации экономической власти (в частности, и вопросы регулирования естественных монополий) вообще отсутствуют в списке потенциальных угроз национальной безопасности. В разделе III Концепции «Угрозы национальной безопасности» они определены только одним пунктом «неэффективность системы государственного регулирования экономических отношений, наличие структурных диспропорций, монополизма производителей, препятствий становлению рыночных отношений». То есть существует проблема недостаточной конкретизации и классификации всех потенциальных угроз национальной безопасности, которые связанные с ведением хозяйства и возникновения монополизма. Это существенно ограничивает распространение рычагов государственной политики национальной безопасности на экономические процессы и возможности ее влияния на повышение эффективности государственной социально-экономической политики. В связи с этим необходимо внести соответствующие изменения в Концепции (основах государственной политики) национальной безопасности, нормы которой имеют декларативный характер, устарели и не соответствуют нынешнему уровню развития рыночных отношений. Конечно, неурегулированность естественных монополий связана с очень существенной концентрацией экономических интересов в этой сфере. Быть монополистом, а тем более естественным монополистом, очень выгодно. Если у потребителя нет выбора, он вынужден платить любую цену за нужную ему услугу. В сфере естественных монополий потребитель под давлением изменения цен практически не может переключить на другую аналогичную продукцию, как это происходит в других отраслях. Сочетание всех этих факторов обеспечивает природным монополистам достаточно выгодные условия существования. Они пользуются экономическими и правовыми преимуществами, которые дают им возможность навязывать свои, зачастую невыгодны, требования контрагентам. В связи с этим в этой сфере часто встречаются характерные нарушения - происходит завышение цен и тарифов; навязывание условий договора, невыгодных потребителю; навязывание ненужных потребителю товаров, снижение качества продукции и качества обслуживания, установление барьеров доступа других предпринимателей на потенциально конкурентные смежные рынки. Среди таких методов предпринимательской поведения естественных монополистов, которые дают им возможности скачивать с потребителей максимальные суммы средств для максимизации своих доходов, наиболее изящный - метод установления различного рода дискриминационных цен.  Предприниматель, который имеет неограниченную монопольную власть, часто сталкивается с проблемой платежеспособности отдельных групп покупателей. Поэтому в сфер е естественных монополий является типичной ситуация, когда абсолютно однотипная продукция продается по разным ценам разным покупателям. Примером является разница в расценках на услуги по телефонной связи, которые устанавливаются «Укртелекомом» для различных групп потребителей - граждан и предприятий. Такая ценовая дискриминация в сферах естественных монополий обусловлена стремлением монополиста получить от разных слоев потребителей можно большую плату за свои услуги. Если на конкурентном рынке с целью привлечения покупателей происходит постоянная борьба, которая заставляет производителей повышать качество своих товаров путем внедрения инноваций, то в сфере естественных монополий отсутствуют такие экономические действия и стремления. Именно в этом и заключается главная причина технологической изношенности и устарелости национальных естественных монополий (в частности, сферы жилищно-коммунального хозяйства), что также, в свою очередь, обуславливает высокую себестоимость, затратность и низкое качество их продукции и услуг. Политика регулирования естественных монополий играет ведущую роль в обеспечении благосостояния населения и функционировании национальной экономики. Однако для ее реализации, во избежание превращения естественных монополий на общественное зло (в которое, собственно, они и превратились в) государство должно строго следить за их деятельностью, анализировать ситуацию в этой области, искать возможности разграничения тех сфер деятельности, которые по сути являются естественными монополиями, и тех, которые могут работать на конкурентных началах. В Закон «О естественных монополиях» обсуждался 5 лет - с 1995 по 2000 год. Под давлением влиятельных сил, заинтересованных в сохранении неконтролируемости этой сферы, закон долго не хотели принимать. Бывало такое, что для его принятия не хватало лишь нескольких голосов и рассмотрение переносился на другое заседание. При этом, звучали разные аргументы. В частности, некоторые считали, что закон настолько зарегламентовуе деятельность субъектов естественных монополий, сделает невозможным поступление инвестиций на их развитие и вообще противоречит рыночному принципу построения экономики. Другие доказывали, что закон обяжет естественные монополии поставлять продукцию и предоставлять услуги неплатежеспособным потребителям. Некоторых беспокоило, что после принятия этого закона естественные монополии больше не смогут перекладывать бремя расходов по неплатежеспособных потребителей на платежеспособных. Некоторые утверждали, что закон вообще не нужен и достаточно будет предоставить дополнительные полномочия Антимонопольному комитету, что фактически означает совмещение функций защиты конкуренции и функций регулирования. Согласно ст. 1 Закона от 20.04.2000 года № 1682-III «О естественных монополиях» естественная монополия - это состояние товарного рынка, при котором удовлетворение спроса на этом рынке является более эффективным при условии отсутствия конкуренции вследствие технологических особенностей производства (в связи с существенным уменьшением расходов производства на единицу товара по мере увеличения объемов производства), а товары (услуги), которые производятся субъектами естественных монополий, не могут быть заменены в потреблении другими товарами (услугами), в связи с чем спрос на этом товарном рынке меньше зависит от изменения цен на эти товары (услуги), чем спрос на другие товары (услуги). Главная цель государственной политики в сфере регулирования естественных монополий определяется как обеспечение эффективности функционирования рынков, находящихся в состоянии естественной монополии, на основе сбалансирования интересов общества, субъектов естественных монополий и потребителей их товаров. Согласно ст. 5 Закона от 20.04.2000 года № 1682-III «О естественных монополиях» регулированию подлежит деятельность субъектов естественных монополий в следующих сферах: транспортировка нефти i  нефтепродуктов трубопроводами; транспортировку природного i нефтяного газа трубопроводами и его распределение; транспортировки других веществ трубопроводным транспортом ; передачи и распределения электрической энергии; пользование железнодорожными путями, диспетчерскими службами, вокзалами и другими объектами инфраструктуры, которые обеспечивают движение железнодорожного транспорта общего пользования; управления воздушным движением; связи общего пользования; централизованного водоснабжения и водоотвода; централизованного снабжения тепловой энергии; специализированных услуг транспортных терминалов,  портов, аэропортов по перечню, который определяется Кабинетом Министров. Ст. 9 Закона «О естественных монополиях» определяет следующие принципы регулирования деятельности субъектов естественных монополий: гласность и вiдкритисть процедур регулирования; адресность регулирования, его направленность на конкретный субъект естественной монополии; самоокупаемость субъектов естественных монополий, стимулирование повышения качества товаров i удовлетворения спроса на них, обеспечение защиты прав потребителей. Статья 6 Закона «О естественных монополиях» определяет и конкретные смежные рынки, которые регулируются этим законом: это - поставка природного газа и других веществ, транспортировка которых осуществляется трубопровоЧто касается акционерных инвестиционных фондов, стоит отметить, что в России их на данный момент меньше десятка, в то время как паевых – несколько сотен. Такая ситуация сложилась из-за того, что акционерный инвестиционный фонд предполагает большие расходы по сравнению с паевым, но не гранатирует большей доходности. 

 Таким образом, в данном параграфе было проанализировано как 

общемировое, так и российское состояние инвестиционных фондов на основе 

таких макроэкномических показателей, как соотношение активов 

инвестиционных фондов и ВВП, количества инвестиционных фондов и 

населения. Помимо этого было рассмотрено влияние внешних факторов на 

уровень развития инвестиционных фондов и приведены характеристики 

крупнейших российских управляющих компаний и наиболее доходных ПИФов. 
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2.2 Характеристика проблем и перспектив развития инвестиционных 
фондов 

 
 
На развитие инвестиционных фондов оказывают влияние множество 

факторов, как политического, так и экономического характера. Проводя 

ретроспективный анализ функционирования инвестиционных фондов, можно 

наблюдать процессы, проходящие на фондовом рынке. Так, в период глубокого 

финансового кризиса отрасль инвестиционных фондов переживает глубокий 

спад не только в Российской Федерации, но и в европейской части и в США, в 

странах с длительным опытом инвестирования в финансовые инструменты. 

Экономика России имеет ряд проблем, которые препятствуют широкому 

распространению и развитию паевых инвестиционных фондов. 

Во-первых, это низкая их популярность среди населения является главной 

проблемой фондов. Ведь именно частные лица являются основным ориентиром 

инвестиционных фондов, как это присутствует и в практике развитых стран. 

По данным исследования Фонда общественного мнения в 2012 году всего 

19% населения знакомы с таким финансовым инструментом, как  

инвестиционные фонды. Около 39% опрошенных заявили, что когда-то о них 

слышали. 

Во-вторых, высокий уровень издержек российских инвесторов. Так, по 

данным рассчитанным на базе финансовых отчетов паевых инвестиционных 

фондов за 2013 год, уровень расходов, которые связаны с деятельностью 

паевых инвестиционных фондов, в среднем составил 3,8% от их СЧА, включая 

уровень вознаграждения управляющими компаниям паевыми 

инвестиционными фондами -2,5%, специализированным регистраторам – 0,7%, 

специализированным депозитариям – 0,4%, прочих расходов – 0,2 % от СЧА. 

Данные цифры являются в несколько крат больше уровня расходов, которые 

оплачиваются инвесторами инвестиционных фондов в Соединенных Штатах 

Америки или Европе, несмотря на то, что спектр финансовых инструментов, в 

которые вкладываются активы паевых инвестиционных фондов на фондовом 
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рынке России, существенно уже, а функции управляющий компаний 

соответственно проще.28 

Далее, оценивая в целом российское законодательство, которое 

регламентирует отношения в сфере осуществления инвестиционной 

деятельности, то необходимо отметить, что одно является достаточно 

объемным. В данном случае можно назвать следующие: 

− Федеральный закон от 25 февраля 1999г. №39-ФЗ «Об 

инвестиционной деятельности в Российской Федерации, осуществляемой в 

форме капитальных вложений»29;  

− Федеральный закон от 5 марта 1999 г. №46-ФЗ «О защите прав и 

законных интересов инвесторов на рынке ценных бумаг»30;  

− Федеральный закон от 29 октября 1998 г. № 164-ФЗ «О финансовой 

аренде (лизинге)»31;  

− Федеральный закон от 9 июля 1999 г. №160-ФЗ «Об иностранных 

инвестициях в Российской Федерации»32;  

− Федеральный закон от 29 ноября 2001 г. № 156-ФЗ«Об 

инвестиционных фондах»33;  

− Постановление Правительства РФ от 23 ноября 2005 г. №694 «Об 

инвестиционном фонде»;  

− Методические рекомендации по оценке эффективности 

инвестиционных проектов (утв. Минэкономики РФ, Минфином РФ, Госстроем 

РФ 21.06.1999 г. №  477).  

                                                           
28 Национальная ассоциация участников фондового рынка НАУФОР [Электронный ресурс].— 

URL: http://www.naufor.ru.  
29 Федеральный закон от 25.02.1999 № 39-ФЗ «Об инвестиционной деятельности в Российской 

Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений» (в ред. от 28.12.2013 №396-ФЗ)// СЗ РФ. – 1999. - 
№9. – Ст. 1096. 

30 Федеральный закон от 05.03.1999 № 46-ФЗ «О защите прав и законных интересов инвесторов на 
рынке ценных бумаг»// СЗ РФ. – 1999. - №10. – Ст. 1163. 

31 Федеральный закон от 29.10.1998 N 164-ФЗ  «О финансовой аренде (лизинге)»// СЗ РФ. - 1998. - №44. 
– Ст. 5394. 

32 Федеральный закон от 09.07.1999 № 160-ФЗ «Об иностранных инвестициях в Российской 
Федерации» (в ред. от 16.11.2011 №322-ФЗ)// СЗ РФ. – 1999. - №28. – Ст. 3493. 

33 Федеральный закон от 29.11.2001 № 156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» (в ред. 12.03.2014 №33-
ФЗ)// СЗ РФ. – 2001. - №49. – Ст. 4562. 
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При рассмотрении содержания вышеуказанных и иных нормативных 

правовых актов, которые регламентируют рассматриваемые отношения, а 

также правоприменительной практике, можно сделать следующую оценку 

состояния законодательной базы. 

В нормативных актах отсутствует терминологическое единство, в 

отдельных нормативных актам не определены цели и задачи правового 

регулирования, основные понятия требуют уточнения. К примеру, в 

Федеральном законе «Об инвестиционной деятельности в Российской 

Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений»34 

инвестиционная деятельность определена как вложение инвестиций и 

осуществление практических действий в целях получения прибыли и (или) 

достижения иного полезного эффекта. В других «инвестиционных» законах 

определение вообще не дается. 

Субъектами инвестиционной деятельности помимо инвесторов 

указываются заказчики, подрядчики, пользователи объектов капитальных 

вложений и другие лица (ст. 4 Федерального закона «Об инвестиционной 

деятельности в РФ, осуществляемой в форме капитальных вложений»). 

Указанные в ст. 4 пользователи объектов инвестиционной деятельности вряд ли 

могут быть признаны субъектами инвестиционной деятельности, если исходить 

из определения инвестиционной деятельности, поскольку инвестиционная 

деятельность предполагает совершение таких действий, как вложение 

инвестиций.  

Нет четкости в определении инвестиционного фонда. В Законе «Об 

инвестиционных фондах»35 инвестиционный фонд определяется как 

имущественный комплекс, а в постановлении Правительства от 23 ноября 2005 

г. №694 «Об инвестиционном фонде РФ» фонд определяется как средства, 

предусмотренные в федеральном бюджете, подлежащие использованию в целях 

                                                           
34

 Федеральный закон от 25.02.1999 № 39-ФЗ «Об инвестиционной деятельности в Российской 
Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений» (в ред. от 28.12.2013 №396-ФЗ)// СЗ РФ. – 1999. - 
№9. – Ст. 1096. 

35
 Федеральный закон от 29.11.2001 № 156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» (в ред. 12.03.2014 №33-

ФЗ)// СЗ РФ. – 2001. - №49. – Ст. 4562. 
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реализации инвестиционных проектов. Приведенные определения далеки от 

гражданско-правовой трактовки фонда. В силу ст. 118 ГК РФ фондом 

признается не имеющая членства некоммерческая организация, учрежденная 

гражданами и (или) юридическими лицами на основе добровольных 

имущественных взносов, преследующая социальные, благотворительные, 

культурные, образовательные или иные общественно полезные цели. 

Имущество, переданное фонду его учредителями (учредителем), является 

собственностью фонда. Учредители не отвечают по обязательствам созданного 

ими фонда, а фонд не отвечает по обязательствам своих учредителей.  

До настоящего времени остается дискуссионным вопрос о правовой 

природе такого вида инвестиционного договора, как соглашение о разделе 

продукции. Как указано в преамбуле – этот Закон, принятый в развитие 

законодательства в области недропользования и инвестиционной деятельности, 

устанавливает правовые основы отношений, возникающих в процессе 

осуществления российских и иностранных инвестиций в поиски, разведку и 

добычу минерального сырья. Инвесторы осуществляют капитальные вложения 

на территории Российской Федерации с использованием собственных и (или) 

привлеченных средств в соответствии с законодательством Российской 

Федерации. Согласно Закону соглашение о разделе продукции является 

договором, в соответствии с которым Российская Федерация предоставляет 

субъекту предпринимательской деятельности (инвестору) на возмездной основе 

и на определенный срок исключительные права на поиски, разведку, добычу 

минерального сырья на участке недр, указанном в соглашении, и на ведение 

связанных с этим работ, а инвестор обязуется осуществить проведение 

указанных работ за свой счет и на свой риск. Отдельные авторы называют этот 

договор публичным, другие считают гражданско-правовым. На наш взгляд, по 

своим признакам и по содержанию этот договор относится к числу 

предпринимательских договоров.  

Судебная практика свидетельствует о том, что в сфере осуществления 

инвестиционной деятельности возникают споры, связанные с регистрацией 
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участников инвестиционной деятельности, с определением их прав. Сложность 

в применении законодательства об инвестиционной деятельности связана с тем, 

что регулирование этой деятельности осуществляется комплексно, т.е. нормами 

различных отраслей права.  

Во многих субъектах Федерации приняты региональные нормативные 

правовые акты. Например, на территории Республики Татарстан действует 

Закон «Об инвестиционной деятельности в Республике Татарстан» от 25 ноября 

1998 г., который определяет правовые, экономические условия инвестиционной 

деятельности на территории Республики Татарстан, формы государственной 

поддержки в целях ее развития, обеспечения защиты прав, законных интересов 

субъектов инвестиционной деятельности вне зависимости от форм 

собственности. Подобные законы приняты и в других регионах.  

Как свидетельствует практика, в ряде случаев содержание этих актов не 

соответствовало требованиям законодательства. Так, прокурор Нижегородской 

области обратился в суд, ссылаясь на то, что Закон «О государственной 

поддержке инвестиционной деятельности на территории Нижегородской 

области» в нарушение требований п. 3 ст. 2 Закона РСФСР от 26 января 1991г. 

№ 1488–1 «Об инвестиционной деятельности в РСФСР»36, п. 2 ст. 4 

Федерального закона от 25 февраля 1999г. № 39-ФЗ «Об инвестиционной 

деятельности в Российской Федерации, осуществляемой в форме капитальных 

вложений»37 установил не соответствующий законодательству перечень 

участников инвестиционной деятельности. В указанных законах не 

предусмотрено право государственных органов, органов местного 

самоуправления, а также органов, уполномоченных управлять 

государственным и муниципальным имуществом или имущественными 

правами, выступать в качестве инвесторов. Решением Нижегородского 

                                                           
36

 Закон от 26.06.1991 г. №1488-ФЗ «Об инвестиционной деятельности в РСФСР» (в ред. от 19.07.2011 
№248-ФЗ)//Бюллетень нормативных актов. – 1992. - №2-3. 

37
 Федеральный закон от 25.02.1999 № 39-ФЗ «Об инвестиционной деятельности в Российской 

Федерации, осуществляемой в форме капитальных вложений» (в ред. от 28.12.2013 №396-ФЗ)// СЗ РФ. – 1999. - 
№9. – Ст. 1096. 
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областного суда от 5 февраля 2011 г. заявление удовлетворено: перечень 

инвесторов, указанных в ст. 3 Закона Нижегородской области от 22.06.2000 № 

116–3 «О государственной поддержке инвестиционной деятельности на 

территории Нижегородской области», признан противоречащим федеральному 

закону, недействующим и не подлежащим применению со дня вступления 

решения в законную силу. Прокурор Республики Татарстан обратился в 

Верховный Суд Республики с заявлением в защиту государственных и 

общественных интересов о признании противоречащими федеральному 

законодательству отдельных положений Закона Республики Татарстан от 25 

ноября 1998 г. №1872 «Об инвестиционной деятельности в Республике 

Татарстан», действующих в редакции Законов Республики Татарстан от 24 

июня 2003 г. №18-ЗРТ, от 18 июля 2005 г. №85-ЗРТ. Суд удовлетворил 

требования прокурора частично: признал недействующими и не подлежащими 

применению со дня вступления решения в законную силу положения ч. 2 ст. 2, 

устанавливавшей случаи, при которых инвестирование в объекты запрещено – 

в части слов «или наносит ущерб охраняемым законом правам и интересам 

граждан, юридических лиц и государства»; положения ст. 11, 

регламентировавшей налогообложение субъектов инвестиционной 

деятельности – в части слов «федеральных налогов в части, зачисляемой в 

бюджет Республики Татарстан», так как в соответствии со статьей 56 

Налогового кодекса РФ38 льготы по федеральным налогам и сборам могут 

устанавливаться только в кодексе; а также положения статьи 14, 

устанавливавшей ответственность инвестора при нарушении им условий 

договора в виде возврата налоговых льгот, т.к. в соответствии с федеральным 

законодательством условия заключенных договоров сохраняются на весь срок 

их действия и возврат налоговых льгот не предусмотрен.  

Существуют проблемы и в сфере разрешения споров. Например, 

арбитражный суд оставляет иск без рассмотрения в случае наличия во 
                                                           

38  Налоговый кодекс Российской Федерации (часть первая) от 31.07.1998 № 146-ФЗ (ред. от 
30.09.2013)// СЗ РФ. – 1998. - №31. – Ст. 3824. 
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внешнеэкономическом контракте арбитражной оговорки о том, что споры по 

контракту разрешаются в международном коммерческом арбитраже.  

Вызывают определенные вопросы механизмы разрешения споров по 

соглашениям о разделе продукции, заключенным в сфере недропользования. В 

целом соглашения о разделе продукции наряду с другими сделками считаются 

средствами привлечения инвестиций в экономику страны как иностранных, так 

и российских, особенно в сферу хозяйственной деятельности субъектов 

топливно-энергетического комплекса. Если в международной практике 

соглашения о разделе продукции применяются достаточно давно и эффективно, 

то в России пока не сложилась широкая практика заключения таких 

соглашений. На сегодняшний день заключено лишь несколько соглашений с 

иностранными инвесторами, в частности, это соглашения «Сахалин-1» и 

«Сахалин-2». По своим условиям эти соглашения в достаточной мере 

обеспечивают интересы инвестора. В частности, об этом свидетельствуют 

установленные в соглашениях механизмы арбитража.  

В соглашении о разделе продукции «Сахалин-2» определено, что 

соглашение регламентируется и толкуется в соответствии с законодательством 

штата Нью-Йорк, США, без учета соответствующих норм коллизионного 

права. Любые споры, возникающие в связи с соглашением, разрешаются путем 

взаимных консультаций сторон. В случае невозможности разрешения спора 

путем взаимных консультаций в течение 60 (шестидесяти) дней после 

направления одной стороной другой стороне уведомления о существовании 

спорного вопроса и при отсутствии договоренности об ином, спор передается 

на разрешение в арбитраж в Стокгольме, Швеция, в соответствии с 

арбитражным регламентом Юнистрал.  

По соглашению «Сахалин-1» арбитражная процедура проводится в 

Стокгольме, Швеция, и арбитры решают любой представленный им спор, 

противоречие или иск согласно условиям соглашения и праву Англии. 

Арбитражные процедуры проводятся в соответствии с правилами Юнистрал.  
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Следует отметить также проблемы обеспечения безопасности в сфере 

привлечения инвестиций.  

Как известно, 7 мая 2008 года вступил в силу Федеральный закон 

№58-ФЗ «О внесении изменений в отдельные законодательные акты 

Российской Федерации и признании утратившими силу отдельных положений 

законодательных актов Российской Федерации в связи с принятием 

Федерального закона «О порядке осуществления иностранных инвестиций в 

хозяйственные общества, имеющие стратегическое значение для обеспечения 

обороны страны и безопасности государства».  

Указанные изменения направлены на осуществление контроля за 

участием иностранных инвесторов в стратегических видах деятельности, о чем 

свидетельствует название «О внесении изменений в некоторые 

законодательные акты Российской Федерации в связи с принятием 

Федерального закона «О порядке осуществления иностранных инвестиций в 

коммерческие организации, имеющие стратегическое значение для 

национальной безопасности Российской Федерации».  

Именно тот факт, что к стратегическим видам деятельности были 

отнесены геологическое изучение, разведка и добыча природных ресурсов на 

участках недр федерального значения, послужил основанием для внесения 

изменений в Закон о недрах.  

Законом вводится механизм определения федеральных участков недр. 

Участки получают статус федеральных по сути «по факту рождения». Ни 

Роснедра, ни Правительство РФ не принимают решения об отнесении участков 

недр к федеральным. Говоря об опубликовании перечня (ч. 2 ст. 2.1), 

законодатель практически сообщает о констатации факта. Если участок по 

своим характеристикам удовлетворяет критериям, определенным законом, то 

он становится участком федерального значения. Опубликование в 

официальном издании не несет правоустанавливающего характера в этом 

случае.  
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В целом законодательство об инвестиционной деятельности можно 

охарактеризовать как не сложившееся в единую систему, требующее 

существенного улучшения. Существующие проблемы правового регулирования 

инвестиционной деятельности следует решать во взаимосвязи с положениями 

экономической науки, в частности, по вопросам определения целей, предмета 

регулирования; формулирования основных понятий, терминов инвестиционной 

деятельности; а также по вопросам таможенного, налогового регулирования.  

Перспектива развития инвестиционного процесса в реальном секторе 

экономики представляется в следующей последовательности: повышение 

уровня конкурентоспособности отечественной продукции по критерию 

«качество / цена» удовлетворение спроса на продукцию российского 

производства на внутреннем и (или) внешнем рынке, обеспеченной 

перспективным спросом на внутреннем и (или) внешнем рынке. 

За пределами этой схемы остаются характеристики, отражающие 

содержание каждого из этапов, определяемые конкретным состоянием 

конъюнктуры товарного и инвестиционных рынков, производственного 

аппарата и ресурсными ограничениями. 

В различных условиях содержание этапов становления инвестиционного 

процесса существенно отличаются.  

Традиционная отечественная продукция конечных переделов стала 

неконкурентоспособной по качеству (при сопоставимых ценах), а продукция 

первичных и промежуточных переделов – неконкурентоспособной по ценам 

(при сопоставимом качестве)39. 

Рост конкурентоспособности традиционной отечественной продукции (с 

сохранением традиционного уровня качества) может быть обеспечен лишь за 

счет ценового фактора, что в создавшихся условиях означает повышение 

конкурентоспособности издержек производства и обращения товара 

относительно западных аналогов. 

                                                           
39 Путеводитель по российскому рынку капитала: Паевые инвестиционные фонды // М.: Коммерсант 

XXI, Альпина Паблишер, 2011. - 160 с. 
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В тройке самых убыточных открытых ПИФов минувшего года два как раз 

и являются представителями отраслевых фондов электроэнергетики, в то время 

как пифы, ориентированные на нефтегазовый сектор, демонстрируют отличные 

результаты. 

Что же касается интервальных ПИФов, то тут явным фаворитом рэнкинга 

стал фонд «Райффайзен – Драгоценные Металлы» управляющей компании 

«Райффайзен Капитал», стоимость пая которого за прошлый месяц возрасла на 

2%. 

Вместе с тем, несмотря на множество экономических, социальных и 

политических факторов, которые могут отрицательно повлиять на развитие 

инвестиционного процесса в этом периоде, можно предположить, что в 

ближайшие 3–4 года возрастающая динамика экономического роста России 

войдет в соответствие с ее огромным природным, человеческим, 

инновационным и интеллектуальным потенциалом. 

Расчет потенциального размера индустрии паевых инвестиционных 

фондов, принимая в расчет среднее значение по выбранным странам, 

предоставлен в табл. 5. 

Таблица 5. Расчет потенциальных размеров паевых инвестиционных фондов  на основе 
показателя MF/ GDP 

Показатель MF/ GDP, % Оценка, млрд. $ 
Медиана 0.99 14,652 
Ср.значение 23.20 343,318 
Min 2.00 29,596 

 
В случае, если бы соотношение активов и ВВП составило 23,2%, то 

уровень индустрии достиг бы $30 млрд. Таким образом, по признаку ВВП 

реально возможные резервы роста составляют $30-300млр., что стоит 

оценивать, как реальное, принимая во внимание то, что с 2000 года потенциал 

рынка вырос более чем на 8000%. 

Таким образом, теоретически при эффективных механизмах рынка 

уровень индустрии паевых инвестиционных фондов в России может превышать 
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$30млрд, что при прочих равных условиях является свидетельством о 

нормальном развитии рынка инвестиционных фондов. 

Рассчитаем  при среднем темпе роста активов индустрии паевых 

инвестиционных фондов время, за которое сектор может достичь этих 

размеров, оценим средние темпы роста индустрии за период существования 

инвестиционных фондов в РФ с учетом средних показателей роста за годы 

существования индустрии и рассчитаем период, в течении которого сектор 

может достичь этого уровня, исключив из расчета ПИФы, которые 

инвестируют в не фондовые инструменты, т.е. художественные ценности, 

недвижимость, прямые инвестиции, ипотечные фонды и фонды товарного 

рынка.  Исключение указанных паевых инвестиционных фондов обоснованно 

тем, что все эти фонды являются закрытыми и представляют собой по сути 

другой инструмент, нежели паевых инвестиционные фонды, инвестирующие в 

фондовые  активы.  

Ясно, что основной рост индустрии в его абсолютном значении 

приходится на 2003-2008гг. Если оценивать относительные показатели роста, 

всплеск притока активов в индустрию пришелся на 1997 и 1999 гг. (ее 

восстановление). Из этого следует, что при расчете средних темпов роста 

индустрии эти экстремальные значения следует исключить как 

непрезентативные.  Как было рассмотрено нами выше, потенциальные размеры 

индустрии паевых инвестиционных фондов (взаимных фондов) в России при 

средних мировых показателях развития индустрии могут достичь $300 

млрд.(примерно 9 трлн.руб.) и в 41 раз превысит размер индустрии 

инвестиционных фондов (в акции, облигации и смешанные фонды) по 

состоянию на 31 декабря 2010 года (221 млрд. руб.) и в 20 раз размеры 

индустрии на 31 декабря 2007 года (462 млрд. руб.). 

Таким образом, с целью определения, за сколько лет индустрия достигнет 

целевого размера активов, воспользуемся следующими формулами: 

Yunadjusted = logru20 

Yadjusted= logra20, 
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где Yunadjusted – число лет, которое потребуется для того, чтобы начиная с 

конца 2011 года индустрия при среднегодовом темпе роста, аналогичном 

периоду 1997-2011 гг., дошла до 9 трлн.руб.; 

Yadjusted  - число лет, которое потребуется для того, чтобы начиная с конца 

2011 года индустрия при среднегодовом темпе роста, аналогичном периоду 

1997-2011г., дошла до 9 трлн. руб. при условии, что фондовый рынок расти не 

будет; 

ru – средний темп роста отрасли фондов акций, облигаций и смешанных 

инвестиций в 1997-2011гг.; 

rа – средний темп роста отрасли фондов акции, облигаций и смешанных 

инвестиций в 1997-2011гг. без учета роста рынка (скорректированный на срок 

индекса ММВБ за данный период). Показывает внутренний потенциал роста 

индустрии. 

В табл. 6 предоставлены результаты расчета.  

Таблица 6.Оценка возможного роста целевого актива фондов в России40 

Год Рост фондов, ru Рост рынка, rm Рост фондов 
скорректированный на 

рост рынка, rа 
1 2 3 4=2/3 

1997 74.77 0.85 87.92 
1998 0.48 0.53 0.9 
1999 58.86 3.35 17.57 
2000 1.06 0.95 1.11 
2001 1.77 1.65 1.07 
2002 1.4 1.34 1.05 
2003 5.9 1.61 3.65 
2004 1.28 1.07 1.2 
2005 1.52 1.83 0.83 
2006 1.78 1.68 1.07 
2007 1.78 1.12 1.58 
2008 0.53 0.33 1.6 
2009 0.72 2.21 0.32 
2010 1.27 1.26 1.03 

2011, сент. 0.4 0.63 0.64 
Средний темп роста 10.23 1.36 8.1 

                                                           
40

 По данным World Development Indicators and Global Development Finance 
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Продолжение таблицы 6 

Средний темп роста 
без учета 

экстремальных 
значений 

1.53 1.36 
 

1.24 

Yunadjusted = log1.5320 = 7(3) 
Yadjusted= log1.2420 = 14(4) 

 
Как расчетное принимается отношение $1=30 руб. 
 

Таким образом, при стабильных средних темпах роста прошлых лет 

фонды увеличатся в 20 раз за 7-14 лет. Однако в условиях реформ данный срок 

может существенно сократиться. 

Рост активов фондов до указанной величины, однако, не является 

гарантией того, что показатели MF/GDP, Funds/ Pop достигнут среднемирового 

значения. Так как для проста потребуется достаточно долгое время (от 7 до 14 

лет), могут существенно измениться среднемировые индикаторы и 

макропоказатели в России. Из этого следует, что качественное изменение 

системы с целью роста рынка паевых инвестиционных фондов необходимо 

приводить одновременно с реформированием экономики, поскольку иначе 

данный срок   будет характеризовать не время, необходимое для естественного 

роста, а время, на которое индустрия отстает в развитии. 

 Таким образом, в данном параграфе были проанализированы 

основные проблемы развития инвестиционных фондов в России. Также 

особенно подробно были рассмотрены недочеты законодательства, 

регулирующего деятельность инвестиционных фондов. Помимо этого был 

проведен расчет потенциального размера индустрии инвестиционных фондов и 

оценены перспективы ее развития.
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 Заключение 
 
 

Подводя итоги данной выпускной квалификационной работе, можно 

сделать следующие выводы по проведенному исследованию: 

1. В соответствии институциональной теории и теории финансового 

посредничества, паевые инвестиционные фонды должны обеспечить экономию 

транзакционных издержек, поступление в экономику «длинных» денег, давать 

возможность населению инвестировать на фондовом рынке и повышать 

уровень корпоративного управления в России. Однако, было выявлено, что на 

сегодняшний день активы паевых инвестиционных фондов достаточно малы, 

чтобы играть существенную роль в экономике. 

Стоит так же отметить, что по статистике только около 20% населения 

понимают суть инвестиционных фондов. В связи с чем, требуется 

широкоформатное информирование о наличие данного института и о его 

функционале.  

2. Проведенный анализ современного состояния паевых 

инвестиционных фондов позволяет сделать вывод  относительно его 

динамичного развития, о чем свидетельствует его ежегодный высокий прирост 

числа паевых инвестиционных фондов и управляющих компаний, появления 

новых видов фондов, расширение сети продаж паев, а также увеличение числа 

пайщиков – физических и юридических лиц.  

3. Развитие паевых инвестиционных фондов на территории России 

тормозят ряд проблем, в качестве которых можно выделить низкую стоимость 

величины стоимости чистых активов среднего российского фонда по 

сравнению с зарубежными финансовыми институтами, что ослабляет 

конкурентоспособность паевых инвестиционных фондов на рынке и 

увеличивает риски инвесторов; неудовлетворительное качество управления 

многими фондами, о чем свидетельствует сильный разброс доходности фондов 

внутри одного вида, невысокая (ниже индексов) доходность фондов в сильно 
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волатильные периоды функционирования фондового рынка, непостоянность 

позиций фондов в рейтингах доходности паевых инвестиционных фондов; 

высокие издержки (комиссии и вознаграждения управляющим компаниям) 

пайщиков отечественных паевые инвестиционные фонды по сравнению с 

расходами, которые несут инвесторы иностранных фондов, низкая 

«технологичность» отрасли и вялотекущее развитие биржевого обращения 

паев, что снижает доступность и оперативность управления данным 

финансовым инструментом для населения и институциональных инвесторов. 

4. Рассматривая развитие инвестиционных фондов в среднесрочной 

перспективе, можно отметить, что она будет характеризоваться следующими 

тенденциями: увеличением количества и стоимости чистых активов фондов, 

ростом числа пайщиков, расширением диверсификации фондов, повышением 

доли розничных паевых инвестиционных фондов и паевых инвестиционных 

фондов с консервативными стратегиями управления. В результате 

усиления конкуренции на данном сегменте рынка станут заметными также 

такие тенденции как интеграция и укрупнение фондов, расширение сети 

продаж паев, в том числе путем внедрения Интернет технологий проведения 

операций с паями, увеличение биржевого обращения паев, снижения уровня 

вознаграждения УК, аутсорсинг административных функций управляющими 

компаниями. 
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 Приложения 
 

Приложение А 

Макроэкономические показатели развитых стран 

Страна 
Активы 

инвестиционных 
фондов41, милл $  

ВВП, милл 
$ 

Количество  
фондов42, шт. 

Население, 
млн человек 

Австралия 1624081  1564419 1845 24  

Бельгия 91528  514122 1432 11  

Китай 479957  8356400 1415 1 365  

Финляндия 88462  263247 369 5  

Франция 15315  2611521 7154 63  

Германия 382976  3425956 2012 80  

Индия 107985  1857213 699 1 253  

Италия 215553  2013392 661 61  

Япония 774126  5960180 4922 127  

Корея 285173  1129598 9876 50  

Польша 27858  514115 264 38  

Португалия 9625  237586 153 10  

Испания 248234  1322126 2267 46  

Швейцария 39708  631183 765 8  

Соединенное 
Королевство  1166384  2417600 1910 63  

США 15017682  16244600 7707 317  
 

                                                           
41

 2014 Invesment Company Fact Book, ICI Statistics, http://www.ici.org/pdf/2014_factbook.pdf 
42

 2014 Invesment Company Fact Book, ICI Statistics, http://www.ici.org/pdf/2014_factbook.pdf 
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