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вого сектора в ущерб интересам реального сектора и российской экономики в целом. Сформированная в прошедшую 
четверть века спекулятивная модель экономики страны привела к дезинтеграции финансового и реального секторов 
экономики, что не способствует ни достижению финансовой стабильности, ни обеспечению экономического роста. 
В статье на основе проведенного исследования сформулированы предложения по предотвращению «сползания» 
экономики в неуправляемое состояние и обеспечению ее устойчивого развития, включая корректировку и координа-
цию денежно-кредитной, валютной и бюджетно-налоговой политик России.
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ABSTRACT
The years-long neglect of the interests of the real economy, particularly the non-oil sector interests, resulted in 
the formation of a speculative model of the Russian economy where the cash fl ows are circulating primarily in the 
fi nancial sector. The current monetary policy that leaves aside the interests of the economic growth, the welfare 
growth and the employment fi ts quite well within this model. However, the low infl ation cannot be regarded a goal 
in itself achieved through stifl ing the economic growth. The current crisis of the Russian economy has exposed 
the problem of the priority development of the domestic fi nancial sector to the detriment of the real sector and 
the Russian economy as a whole. The speculative model of the economy developed in the past quarter-century 
has led to the disintegration of the fi nancial and real sectors of the economy, which neither ensures the fi nancial 
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stability nor promotes the economic growth. Based on the research fi ndings, the paper formulates proposals on 
how to prevent the “slippage” of the economy into an uncontrollable state and ensure its sustainable development, 
including the adjustment and coordination of the monetary, foreign exchange (forex) and fi scal policies of Russia.
Keywords: economic growth; monetary policy; foreign exchange (forex) policy; fi scal policy; national banking 
system; credit institutions; lending; real economy; taxation.

Слабая управляемость российской эконо-
мики, когда даже значительные по ам-
плитуде воздействия не дают ожидаемых 

положительных эффектов, приводит к тому, что 
для подавления инфляции, особенно на фоне 
образовавшегося профицита ликвидности за счет 
расходования средств Резервного фонда Россий-
ской Федерации, регулятором в кризисный период 
вынужденно используются проциклические меры.

Денежно-кредитная политика должна быть 
жестко «вписана» в концепцию общегосударствен-
ной экономической политики и отвечать интересам 
всего общества. Необходимы четкое определение 
стратегических приоритетов (не ведомственного 
видения — у каждого ведомства свое, а единых, 
реалистичных, измеряемых, своего рода KPI стра-
ны), комплексный пересмотр подходов к регулиро-
ванию экономики (переход к стратегическому пла-
нированию, выстраивание системы непрерывной 
координации политик, программ, «дорожных карт» 
ведомств, законодательных и нормативных актов, 
их постоянная экспертиза на предмет соответст-
вия стратегическим целям). Приоритетные цели 
экономического роста и структурной перестройки 
экономики следует координировать с приоритет-
ным развитием несырьевых отраслей отечествен-
ной экономики. Достижению этих целей должны 
способствовать согласованность и взаимодействие 
денежно-кредитной, бюджетно-налоговой и валют-
ной политик.

Проведенный анализ воздействия на состояние 
российской экономики указанных выше и реализу-
емых в настоящее время направлений государст-
венной экономической политики позволяет сделать 
вывод, что для предотвращения «сползания» эко-
номики в неуправляемое состояние и обеспечения 
ее устойчивого развития необходимо провести су-
щественную корректировку в указанных областях.

В ОБЛАСТИ ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ 
ПОЛИТИКИ

1. Изменить приоритеты государственной 
денежно-кредитной политики: режим таргети-

рования инфляции заменить режимом таргети-
рования экономического роста, активнее вовле-
кать Банк России в решение задачи стабилизации 
макроэкономической ситуации. Для обеспечения 
финансовой стабильности и экономического ро-
ста в России целесообразно применение эле-
ментов политики количественного смягчения, 
формирование механизма мобилизационной 
кредитной программы, подразумевая, что денеж-
но-кредитная политика должна быть в большей 
степени ориентирована на активизацию кредит-
ного канала трансмиссионного механизма денеж-
но-кредитной политики (прежде всего вторичных 
каналов). В связи с этим в Основных направле-
ниях единой государственной денежно-кредит-
ной политики должен быть раздел не только 
денежной программы, но и специальный раздел 
кредитной программы. В рамках мобилизацион-
ной кредитной программы считаем целесообраз-
ным предусмотреть снижение ключевой ставки 
до уровня, стимулирующего развитие реального 
сектора экономики. В целях более полной реа-
лизации потенциала процентной политики ре-
гулятора представляется необходимым руковод-
ствоваться новыми прагматичными подходами, 
поскольку снижение стоимости ссуд для конеч-
ных заемщиков должно быть общей задачей всех 
ведомств, имеющих отношение к регулированию 
финансового рынка.

Единая процентная политика должна разраба-
тываться и реализовываться совместно с общего-
сударственными мерами по снижению инфляции 
(прежде всего за счет регулирования динамики 
тарифов и цен естественных монополий и олиго-
полий).

2. Обеспечить координацию антиинфляци-
онной и процентной политики, которые должны 
усиливать эффективность друг друга. Успешное 
замедление темпов роста цен приведет к сниже-
нию ставок в экономике; в свою очередь, облег-
чение долгового бремени позволит компаниям за-
кладывать меньшую маржу процентных расходов 
в конечную цену товаров и услуг.
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3. Снизить зависимость динамики ключевой 
ставки и связанных с ней инструментов предо-
ставления и абсорбирования ликвидности от 
колебаний валютного курса. В противном случае 
использование ключевой ставки как инструмента 
регулирования валютного рынка подрывает саму 
возможность проведения в стране независимой 
денежно-кредитной политики.

4. Выйти с законодательной инициативой, 
предусматривающей возможность покрытия 
бюджетного дефицита, возникающего вслед-
ствие реализации инвестиционных проектов в 
реальном секторе экономики за счет денежной 
эмиссии Банка России (в пределах установленных 
Государственной Думой РФ лимитов).

В условиях низкого уровня монетизации рос-
сийской экономики (примерно 46 % в 2015 г.) и 
инфляции, носящей в основном немонетарный ха-
рактер, дефицитное финансирование бюджетных 
расходов за счет использования эмиссионного ре-
сурса безопасно с точки зрения инфляции, но бу-
дет способствовать снижению уровня процентных 
ставок и стимулировать экономический рост. По-
скольку в соответствии со ст. 22 Федерального за-
кона № 86-ФЗ от 10.07.2002 «О Центральном бан-
ке Российской Федерации (Банке России)» Банк 
России «не вправе предоставлять кредиты Прави-
тельству Российской Федерации для финансиро-
вания дефицита федерального бюджета, покупать 
государственные ценные бумаги при их первич-
ном размещении… за исключением тех случаев, 
когда это предусматривается федеральным зако-
ном о федеральном бюджете», бюджетный канал 
предложения денег за счет их эмиссии Банком 
России частично мог бы заработать после внесе-
ния соответствующих изменений в действующее 
законодательство. В таком предложении есть доля 
риска (необходимо контролировать масштабные 
заимствования государством на внутреннем рын-
ке с целью предотвращения выстраивания новой 
пирамиды государственного долга, аналогичной 
сложившейся к 1998 г.), но еще больший риск за-
ключается в «сползании» российской экономики в 
длительный кризис.

В ОБЛАСТИ ВАЛЮТНОЙ ПОЛИТИКИ
1. Применять в отношении курсовой полити-

ки Банка России как части валютной политики 
режим управляемого плавания российского рубля. 
Данная форма регулирования курсовой динамики 

представляется сегодня наиболее эффективной. 
В этой связи Банку России следует предпринять 
меры по сглаживанию спекулятивных колебаний 
валютного курса, не обусловленных фундамен-
тальными экономическими факторами, активи-
зировать арсенал мер воздействия на факторы 
курсообразования, в том числе на спекулятивные 
сделки. Для этого необходимо расширить приме-
нение менее затратных, чем валютная интервен-
ция, методов регулирования курса рубля путем 
воздействия на каналы его рыночного спроса и 
предложения. Диапазон таких методов весьма ши-
рок, может меняться в зависимости от складываю-
щейся ситуации, и в России имеется необходимый 
опыт их применения, в том числе:

• валютное рефинансирование Банком России 
уполномоченных кредитных организаций;

• регулирование норм обязательных резервов 
по инвалютным обязательствам банков с их резер-
вированием в рублях (уже реализовано);

• ограничительные меры на проведение ва-
лютных операций между резидентами и нерези-
дентами, являющимися юридическими лицами;

• ограничение доступа на валютный рынок 
экономическим субъектам для совершения сделок 
купли-продажи иностранной валюты, не связан-
ных с реальными экспортно-импортными опера-
циями;

• установление действенного контроля за ис-
полнением экспортно-импортных контрактов;

• обязательная продажа части валютной выруч-
ки экспортерами (как временная мера), прежде все-
го для компаний, контролируемых государством;

• введение резервирования валюты на специ-
альных транзитных банковских счетах импортера-
ми с ограничением сроков (не более 7 дней) тако-
го резервирования;

• использование (при необходимости) норма-
тивов валютной позиции (вплоть до нулевой), ли-
митов и иных мер, уменьшающих спекулятивный 
спрос на валютном рынке; активизация деятель-
ности валютных контролеров Банка России по 
проверке динамики валютных позиций уполномо-
ченных банков и других показателей;

• корректировка модели организации им-
портных поставок: на уровне государственной 
экономической политики должен быть выделен 
список товаров первой необходимости (крити-
ческий импорт), а также список приоритетных 
товаров инвестиционного назначения, ввоз 
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которых должен осуществляться в преимуще-
ственном порядке. Такой подход может быть 
реализован в том числе посредством особого 
порядка организации валютных торгов под оп-
лату импорта. В современных условиях возмож-
но критическое заимствование модели валют-
ной торговли, действовавшей в 1998–1999 гг. 
и предусматривавшей проведение раздельных 
валютных сессий (утренней и вечерней) с сег-
ментацией целей приобретения валюты.

2. Совершенствовать управление междуна-
родными резервами в соответствии не только с ре-
комендациями МВФ, но и с национальными инте-
ресами. Поскольку МВФ признал невозможность 
унификации критерия достаточности националь-
ных международных резервов для всех стран, це-
лесообразно при его определении учитывать осо-
бенности структуры международных обязательств 
страны по импорту и внешнему долгу в целях его 
своевременной оплаты, а также принимать во вни-
мание страховую, антикризисную и стабилизаци-
онную функции этих резервов для обеспечения 
национальной безопасности.

Для диверсификации международных резервов 
России в целях обеспечения их сохранности, лик-
видности и доходности необходимы изменения в 
валютной структуре активов Банка России по их 
географическому распределению.

3. Учесть для обеспечения экономического ро-
ста в России опыт ряда стран Юго-Восточной 
Азии, использующих часть своих международных 
резервов в целях развития национальной эконо-
мики. Эти страны разграничили национальные 
резервы для:

• поддержания стабильности национальной 
валюты и проведения валютной политики;

• создания инвестиционного фонда за счет 
взносов из официальных валютных резервов, в 
том числе на возвратной основе, и других источ-
ников инвестиционной деятельности специально 
созданной корпорации.

4. Ускорить в условиях международных санк-
ций проработку механизмов использования рублей 
в расчетах за российский экспорт. В связи с этим 
стоит вновь вернуться к рассмотрению предло-
жения об осуществлении расчетов за российский 
экспорт в рублях (на начальном этапе со страна-
ми СНГ, а на более позднем этапе — со странами 
ЕАЭС и, по возможности, БРИКС). В результате 
ведения расчетов в рублях российские экспортеры 

будут в большей степени заинтересованы в укре-
плении рубля, поскольку им выгоднее получать 
платежи в дорожающей (а не обесценивающейся) 
валюте.

5. Расширить использование денежных единиц 
азиатских стран — сингапурского и гонконгско-
го доллара, а также офшорного китайского юаня в 
качестве валюты счетов и валюты сбережений для 
крупных российских экспортеров.

В ОБЛАСТИ СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ 
РЕГУЛИРОВАНИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

КРЕДИТНЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ
1. Отказаться от неоправданной приватиза-

ции банков с государственным участием. Такая 
приватизация может привести к потере контроля 
над денежными потоками в российском банков-
ском секторе, еще большему отходу политики 
приватизированных банков от решения общеэко-
номических проблем.

2. Принять безотлагательные меры по уста-
новлению преград на пути вывода капитала, пре-
жде всего через банки с государственным участи-
ем, посредством установления жесткого контроля 
и обеспечения прозрачности трансграничного 
движения капиталов.

3. Решить вопрос о введении в состав целевых 
функций Банка России задач, связанных с под-
держанием экономического роста. Подтвердить 
обязательства государства по гарантированию 
сохранности вкладов населения, рассмотреть во-
прос о повышении объема средств, подлежащих 
гарантированию.

4. Ввести показатели насыщенности креди-
тования экономических субъектов. Разработать 
нормативы, определяющие границы кредитова-
ния в экономике. В этой связи предлагается уста-
новить своего рода «барометр» насыщенности 
кредитами экономики и ввести соответствующие 
методы регулирования для достижения установ-
ленных критериев. В качестве индикаторов пред-
лагается установить:

• долю кредитов в совокупном объеме инве-
стиций в основные фонды (довести до уровня 
18 % с нынешних 9,3 %);

• долю продаж новых автомобилей в кредит от 
общего числа рынка новых автомобилей (довести 
до 60 %);

• долю ипотеки в общем объеме сделок на 
рынке жилья (увеличить с 24,6 до 45 %).
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5. Разработать с целью стимулирования бан-
ков к выдаче инвестиционных кредитов (на цели 
модернизации производства и расширения бизне-
са) четкие критерии классификации таких ссуд и 
установить специальный режим создания по ним 
резервов.

6. Дифференцировать нормативы регулирова-
ния банков с учетом их вклада в реальный сектор 
экономики.

7. Разработать в целях упорядочения эмисси-
онной деятельности кредитных организаций нор-
мативы, регулирующие создание ими «мнимых» 
депозитов.

8. Осуществить следующие меры по расшире-
нию ресурсной базы кредитных организаций:

• проводить постепенное поступательное сни-
жение ключевой ставки на фоне существенного 
увеличения вливаний со стороны регулятора. На-
сыщение экономики деньгами улучшит условия 
для расширения объема внутреннего государст-
венного долга, а также в некоторой степени осла-
бит негативное влияние возможного повышения 
налогового бремени;

• создать эффективный механизм доступа бан-
ков к долгосрочным ресурсам. В частности, тре-
буется внесение поправок в ст. 837 Гражданского 
кодекса Российской Федерации, которая в нынеш-
ней редакции препятствует формированию реаль-
но долгосрочных депозитов;

• найти оптимальное соотношение между со-
хранностью средств и созданием справедливых 
конкурентных условий для банков. В вопросе ре-
гламентирования доступа банков к государствен-
ным ресурсам целесообразно отказаться от при-
менения только одного параметра в виде объема 
собственных средств. Необходимо использовать 
преимущественно пруденциальные показатели: 
достаточность капитала, уровень концентрации 
крупных кредитных рисков и пр.;

• расширить возможности допуска кредитных 
организаций к долгосрочному рефинансирова-
нию для повышения эффекта кредитного канала 
денежно-кредитной политики. С этой целью Банк 
России должен не только не сворачивать средне-
срочное рефинансирование, но и развернуть ме-
ханизм поддержки инвестиционной активности, 
предоставления долгосрочных займов, льготного 
кредитования предприятий тех отраслей, которые 
выпускают продукцию для внутреннего потребле-
ния и несырьевого экспорта, что предусматривает 

масштабное использование долгосрочных кредит-
ных ресурсов Банка России. Одновременно с этим 
необходимо организовать систему контроля за це-
левым использованием льготных кредитов;

• расширить объемы рефинансирования кре-
дитных организаций, обеспеченного правами 
требования по тем ссудам, выдача которых соот-
ветствует стратегическим приоритетам всей эко-
номики: кредитов, направляемых на реализацию 
гарантируемых Правительством страны или ад-
министрациями регионов проектов и обновле-
ния/расширения основных фондов, ссуд малому 
и среднему бизнесу, ипотечных кредитов. Целе-
сообразно предоставлять все виды инструментов 
рефинансирования всем без исключения банкам, 
соблюдающим установленные нормативы, ис-
пользуя в качестве лимита долю от их собствен-
ных средств. Надо отказаться от практики под-
держки банков по критериям размера капитала и 
ввести вместо «отсечения» большого числа бан-
ков от ресурсов ограничение их объемов, прихо-
дящихся на каждого участника рынка, в виде доли 
его собственного капитала (например, 10 %);

• шире использовать практику разделения 
выставляемых на аукционы средств на лоты и 
формирование требований к торгам по каждой 
группе. Наиболее строгие требования должны 
предъявляться к самым крупным и/или долго-
срочным лотам, наиболее либеральные — к лотам 
меньшего размера и срочности;

• обеспечить всем заинтересованным банкам 
доступ к ведомственным базам данных (Феде-
ральной налоговой службы Российской Федера-
ции, Пенсионного фонда России) для проверки 
платежеспособности потенциальных заемщиков, 
в том числе физических лиц;

• создать в банках резерв для обеспечения 
ликвидности долгосрочных вкладов, а также 
установить границы использования депозитных 
ресурсов, привлеченных от населения, для целей 
кредитования;

• докапитализировать фонды институтов раз-
вития, направленные на повышение спроса на 
кредитные ресурсы, и расширить/возобновить 
программы стимулирования потребительского 
спроса на продукцию длительного пользования за 
счет роста доступности банковских ссуд;

• активизировать использование государствен-
ных гарантий (в том числе выданных за счет реги-
ональных и местных бюджетов) для стимулиро-
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вания кредитования банками инфраструктурных и 
модернизационных проектов и программ.

9. Активизировать работу по созданию в Рос-
сии внутреннего рынка секьюритизации активов, 
прежде всего по ссудам, выданным малым и сред-
ним компаниям.

10. Предпринять меры по переходу к эффек-
тивному банковскому надзору, учитывая, что в 
настоящее время объем надзорных требований, 
количество нормативных актов растут как «снеж-
ный ком», что также тормозит работу банков и 
сдерживает кредитование. С целью решения на-
копившихся проблем целесообразно:

• отказаться от широко распространенных чи-
сто формальных требований, а также повысить 
заинтересованность надзорных органов в повы-
шении эффективности деятельности банков;

• внедрять систему надзора, основанную на 
индивидуализации надзорных процедур в зави-
симости от уровня риска поднадзорных институ-
тов. Такой подход позволит выбирать траектории 
надзора, дифференцировать его режим. Именно 
в применении надзора, основанного на индиви-
дуализации надзорных процедур, может быть 
найден компромисс между снижением регулятор-
ного воздействия на всю банковскую систему и 
повышением индивидуальной устойчивости от-
дельных банков. Целесообразно рекомендовать 
в качестве критерия дифференциации критерий 
«экономическое положение банка». Подобная 
дифференциация по принадлежности банка к 
одной из пяти групп в зависимости от экономи-
ческого положения может базироваться на дей-
ствующем Указании Банка России от 30.04.2008 
№ 2005-У «Об оценке экономического положения 
банков», так как давно используется регулятором 
в надзорной практике;

• поддержать предложения банков о продле-
нии действия на длительный срок антикризисных 
мер в области банковского регулирования, при-
нятых в декабре 2015 г., и предусмотреть посте-
пенный режим их отмены. Это позволит банкам 
активизировать кредитную деятельность и развер-
нуть разработку перспективных планов развития 
бизнеса;

• предложить Банку России разработать вну-
триведомственные нормативные акты по оказа-
нию содействия банкам в их развитии;

• ввести в практику оценки эффективности 
банковского надзора показатель, характеризую-

щий динамику кредитования промышленности и 
сельского хозяйства;

• ввести в систему работы Банка России сов-
местную с Министерством финансов РФ, Мини-
стерством экономического развития РФ оценку 
проектов документов Банка России с точки зрения 
их воздействия на экономический рост;

• расширять практику применения мотивиро-
ванного суждения не только для принятия санк-
ций в отношении банков, но и для освобождения 
кредитных организаций от них, если они наруша-
ют формальные критерии в силу не зависящих от 
них обстоятельств;

• стимулировать, в том числе за счет механиз-
мов банковского регулирования, деятельность 
кредитных организаций по реструктуризации ссуд 
тех добросовестных заемщиков, кто испытывает 
временные трудности объективного характера. 
В связи с продолжающейся волной отзывов бан-
ковских лицензий и падением на этом фоне дове-
рия к банкам целесообразно стимулировать про-
цессы консолидации (в том числе санации) как 
альтернативу лишению лицензий неустойчивых 
или недобросовестных участников рынка.

11. Применять рекомендации Базельского ко-
митета ровно настолько, насколько это крити-
чески необходимо в сложившихся условиях и на-
сколько эти меры обеспечивают реальную устой-
чивость российского банковского сектора:

• предусмотреть для целей рефинансирования 
системообразующих банков особый режим клю-
чевой ставки Банка России, принимая во внима-
ние хрупкость их стрессоустойчивости и учиты-
вая потребности экономики в крупных кредитных 
средствах;

• в рамках реформы банковского регулиро-
вания пересматривать не аспекты Базеля III, как 
того можно было бы ожидать в случае усиления 
кризисных явлений, а структуру этих аспектов для 
целей временного снятия чрезмерной нагрузки и 
обеспечения регулятивного соответствия;

• проработать вопрос о создании специализи-
рованного и независимого института, входящего 
в систему органов банковского регулирования, 
по выявлению, контролю, минимизации и управ-
лению системными рисками аналогично системе 
контроля за рисками в ряде стран «Группы 20»;

• использовать процессы слияний и поглоще-
ний (M&A) для оптимизации структуры банков-
ского сектора. С этой целью Банку России следует 
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внедрить ряд регулятивных стимулов (например, 
снижение требований по ряду пруденциальных нор-
мативов, которое может быть компенсировано опти-
мизацией расходов по завершении M&A-процессов, 
что позволит сохранить банковские активы);

• перевести под надзор Банка России систему 
административно-управленческих расходов бан-
ков, уставный капитал которых полностью или ча-
стично сформирован за счет средств государства; 
обслуживающих крупные и высокорентабельные 
проекты с государственным участием; обслужива-
ющих счета и осуществляющих операции со сред-
ствами госбюджета, доход от которых превышает 
10 % общего дохода банка;

• принять решение по оценке гипотетических 
последствий банкротства российских системо-
образующих банков для российской экономики и 
разработать для этих целей оценочную шкалу ри-
ска. В случае высокой рискогенности банк должен 
быть преобразован (расщеплен) и/или подвергнут 
операционной санации, а новые организационные 
единицы должны быть сформированы по крите-
рию гомогенности (преимущественной однород-
ности) активов.

12. Разработать и внедрить в банковскую и 
финансовую сферы новые методы управления вну-
тридневной ликвидностью.

13. Продолжить совершенствование право-
вого поля в области регулирования финансового 
сектора Российской Федерации, прежде всего 
посредством выделения государственных прио-
ритетов в развитии экономики и их поддержки 
банковским сектором (ориентация государст-
венных кредитных организаций на поддержку 
производителей по типу банков развития, со-
здание сетей региональных банков развития и 
государственных сберегательных банков с огра-
ниченным риском выполняемых ими операций). 
Целесообразно также вернуться к ранее активно 
обсуждаемой идее законодательного и норматив-
ного определения статуса региональных банков, 
выполняющих полный круг банковских операций 
на ограниченной территории. Для таких банков 
при условии их активного участия в региональ-
ных экономических программах могли бы уста-
навливаться более мягкие рамки надзорного ре-
гулирования. Необходимы разработка и введение 
новых правил кибербезопасности для кредитных 
организаций, страховых организаций и сопря-
женных с ними институтов.

14. Продолжить совершенствование меха-
низмов защиты прав потребителей финансовых 
услуг (на основе передового зарубежного опыта). 
В частности, необходимо:

• активизировать процесс нормативного регу-
лирования деятельности финансового омбудсмена 
в Российской Федерации;

• создать специализированный финансовый 
суд, предназначенный для защиты прав потреби-
телей финансовых услуг;

• стимулировать введение института кредит-
ных медиаторов, основной целью которых как 
посредников между банком и заемщиком являет-
ся досудебное решение кредитных споров путем 
переговоров, а также представление интересов 
должников и банков в суде;

• распространение компетенции Службы Бан-
ка России по защите прав потребителей финансо-
вых услуг и миноритарных акционеров на вопро-
сы защиты прав потребителей банковских услуг.

15. Развивать банковскую инфраструктуру, 
включая совершенствование деятельности ре-
позитариев в России, предоставление банкам и 
бюро кредитных историй оперативного доступа 
к информации государственных органов в целях 
проверки достоверности данных о финансовом 
состоянии и дисциплине существующих и потен-
циальных клиентов.

КОМПЛЕКС ДОПОЛНИТЕЛЬНЫХ МЕР 
ПО ВАЛЮТНОМУ РЕГУЛИРОВАНИЮ 

И РАЗВИТИЮ КРЕДИТОВАНИЯ
1. Расширить практику предоставления Бан-

ком России валютных ссуд кредитным органи-
зациям для выкупа еврооблигационных займов 
за рубежом. В настоящее время такой механизм 
Банком России уже частично введен, но масшта-
бы операций по предоставлению валютной лик-
видности объективно ограничены лишь кругом 
ссудных операций банк — клиент. В качестве 
залога могут быть также использованы кредиты 
зарубежных дочерних структур российским мате-
ринским компаниям. Технически такая операция 
означает переуступку права требования по креди-
ту зарубежной дочерней компанией Банку России 
и, таким образом, не отличается от залога в Бан-
ке России прав требований по кредитам россий-
ских банков к собственной клиентуре. С эконо-
мической точки зрения при осуществлении такой 
операции международные резервы Банка России, 
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размещенные под минимальный процент, направ-
ляются на досрочное погашение дорогостоящих 
внешних обязательств.

2. Внести изменения в нормативы, регули-
рующие деятельность кредитных организаций, 
которые стимулировали бы операции в рублях и 
делали менее выгодными операции в иностранной 
валюте, в частности при создании кредитными ор-
ганизациями резервов, оценке рисков, достаточно-
сти капитала и др. Для минимизации дестабилизи-
рующего использования формируемых рублевых 
средств (в том числе для того чтобы избежать не-
желательного давления на российский валютный 
рынок и курс рубля) необходимо предусмотреть 
комплекс мер, направленных на дестимулирова-
ние ухода полученных рублей в валюту. Эти меры 
должны трактовать рублевые операции как бо-
лее привлекательные по сравнению с валютными 
операциями. Предлагаем продлить Банком России 
срок использования для расчета нормативов фик-
сированного, льготного валютного курса, а также 
сохранение возможности реструктуризации ссуд 
без снижения оценки их качества для предотвра-
щения системного банковского кризиса. В целях 
стабилизации ситуации на валютном рынке счи-
таем также возможным дифференцировать норма-
тивы обязательных резервов банков в зависимости 
от валюты счета, ввести повышенные нормативы 
по валютным счетам.

3. Определить целесообразность вывода ча-
сти российских активов с зарубежных рынков. 
Большая часть российского внешнего долга пред-
ставлена еврооблигационными займами, которые 
выпущены от имени связанных зарубежных струк-
тур крупнейших российских компаний и объем 
которых оценивается в 50–60 млрд долл. США. 
С учетом сложившегося дисконта в торговле рос-
сийскими ценными бумагами, выпущенными на 
мировом финансовом рынке (от 3 до 15 % от номи-
нала) их приобретение, помимо стабилизирующего 
эффекта, способно существенно ослабить давление 
объемов погашения на курс рубля в будущем.

Более сложной проблемой является вывод рос-
сийских активов из прямых иностранных инве-
стиций (в настоящее время объем таких вложений 
составляет 450,3 млрд долл. США). Необходимо 
проанализировать целесообразность таких вложе-
ний прежде всего компаниями, находящимися под 
контролем государства, и по полученным резуль-
татам организовать работу по репатриации.

Такого рода меры будут способствовать моби-
лизации имеющихся валютных ресурсов, повы-
шению валютной ликвидности российской бан-
ковской системы, а также ослабят необходимость 
привлечения дополнительных ресурсов для рефи-
нансирования внешней задолженности.

4. Увеличить официальные авуары в золоте, 
что могло бы стать одним из направлений моди-
фикации политики управления резервными акти-
вами РФ в целях укрепления рубля. Россия явля-
ется одним из крупнейших производителей золота 
в мире, занимая 6-ю позицию. По размеру запасов 
золота Россия вышла на 5-е место в мире, уступая 
лишь эмитентам резервных валют. Доля золота 
в международных резервах России (12,0 %), хотя 
и соответствует среднему уровню в составе ми-
ровых международных резервов (12,4 %), тем не 
менее существенно ниже аналогичного индика-
тора крупных развитых стран. На наш взгляд, с 
учетом складывающейся геополитической и гео-
экономической ситуации приобретение золота 
Банком России на внутреннем рынке для попол-
нения международных резервов может поддержи-
ваться на уровне 150 тонн ежегодно. Кроме того, 
целесообразно поставить вопрос о частичной 
конверсии валютной компоненты международных 
резервов в золотые авуары. В целом на основе 
произведенных расчетов необходимый объем зо-
лотого запаса России должен возрасти до 2,5 тыс. 
тонн, а доля золота в структуре международных 
резервов — увеличиться не менее чем до 25 %.

В ОБЛАСТИ ФОРМИРОВАНИЯ ДОХОДОВ 
И ПОВЫШЕНИЯ ЭФФЕКТИВНОСТИ 

РАСХОДОВ БЮДЖЕТА
1. Проводить преемственную антицикличе-

скую бюджетную политику, направленную на 
стимулирование внутреннего спроса, скорейшее 
восстановление экономического роста, поощрение 
инвестиционной деятельности компаний и роста 
бюджетных инвестиций, в том числе на основе 
привлечения государственных компаний в рамках 
их отраслевой деятельности к финансированию 
приоритетных государственных инвестиционных 
проектов, бюджетную поддержку приоритетных 
секторов экономики; продолжить уже начатые ре-
формы по модернизации экономики и ее выводу 
на инновационный путь развития.

2. Оптимизировать расходы бюджета не 
только по критерию эффективности в кратко-
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срочной перспективе, но и по критерию значи-
мости для обеспечения долгосрочного развития 
экономики страны, а также с учетом необходи-
мости проведения антициклической бюджетной 
политики с целью снижения зависимости феде-
рального бюджета и российской экономики от 
цен на нефть и газ. В этой связи расходы бюдже-
та, обусловленные действием фундаментальных 
экономических факторов, не должны быть под-
вержены конъюнктурным влияниям. Необходимо 
максимально избегать сокращения бюджетных 
инвестиций, расходов на НИОКР и других рас-
ходов, не являющихся публичными обязательст-
вами, но обеспечивающих создание условий для 
реструктуризации национальной экономики и 
экономического роста.

3. Разграничивать в условиях жестких бюд-
жетных ограничений при оптимизации расходов 
бюджета бюджетные инвестиции, направлен-
ные на обеспечение экономического роста пре-
жде всего приоритетных отраслей экономики, 
и капитальные вложения, преследующие иные 
цели. Такой подход позволит, с одной стороны, 
проводить экономически и социально обоснован-
ную политику оптимизации бюджетных инвести-
ций, с другой — определить допустимый размер 
объемов государственных заимствований, при-
влекаемых для осуществления расходов, направ-
ленных на рост экономики, поскольку в этом слу-
чае заимствования обусловлены исключительно 
продуктивными капитальными расходами бюд-
жета.

4. Ввести в Бюджетный кодекс Российской 
Федерации бюджетное правило, ограничивающее 
пределы государственных заимствований Россий-
ской Федерации объемом бюджетных инвестиций, 
утвержденных федеральным законом о федераль-
ном бюджете на очередной финансовый год.

5. Передать доходы от экспорта вооружения, 
которые получает государственная корпорация 
«Ростехнологии», в состав доходов федерального 
бюджета.

6. Провести модернизацию механизма предо-
ставления межбюджетных трансфертов. Це-
лью распределения межбюджетных трансфертов 
должно стать повышение возможности субъектов 
Российской Федерации и муниципальных обра-
зований с низкой бюджетной обеспеченностью 
финансировать закрепленные за ними расходы и 
тем самым обеспечить равный доступ граждан 

вне зависимости от места их проживания к основ-
ным государственным (муниципальным) услугам 
и социальным гарантиям. В этой связи на феде-
ральном уровне необходимо установить уровень 
государственных гарантий на оказание услуг (вы-
полнение работ) в отраслях социальной сферы, а 
также перечень ключевых показателей эффектив-
ности предоставления государственных (муници-
пальных) услуг (выполнения работ).

7. Разработать и нормативно закрепить 
механизм мониторинга использования и возвра-
та субсидий, предоставляемых участникам бюд-
жетного процесса, бюджетным и автономным 
учреждениям, государственным корпорациям 
и негосударственным организациям; сформи-
ровать механизм оперативного уточнения объ-
емов бюджетного финансирования реализации 
государственных (муниципальных) программ, 
государственных (муниципальных) заданий, ин-
вестиционных проектов на основе результатов 
мониторинга результативности использования 
бюджетных средств.

8. Привлекать представителей различных 
профессиональных сообществ и социальных групп 
к участию в обсуждении вопросов, касающихся 
оптимизации расходов бюджетов бюджетной 
системы, что позволит обеспечить поддержку об-
щества при принятии и реализации решений по 
оптимизации расходов бюджета, в частности в об-
ласти социальной политики.

В ОБЛАСТИ НАЛОГООБЛОЖЕНИЯ
1. Ввести (восстановить) для налогоплатель-

щиков, по основному виду своей деятельности от-
носящихся к приоритетным направлениям разви-
тия, так называемую «инвестиционную» льготу 
по налогу на прибыль организаций, обеспечив при 
этом через условия ее предоставления целевое 
использование амортизационных отчислений (на 
капитальные вложения по обновлению основных 
фондов).

2. Уточнить для всех налогоплательщиков 
условия начисления «амортизационной премии» 
путем введения дополнительного ограничения по 
целевому использованию средств на обновление 
активной части основных средств (возможно — 
преимущественно отечественного производства, 
хотя это и сложно в условиях современного со-
стояния станкостроения, но может стать дополни-
тельным стимулом к его восстановлению).
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3. Ввести с 2016 по 2020 г. «налоговые канику-
лы» независимо от даты регистрации (поскольку 
данный барьер «легко» преодолевается на практи-
ке) для субъектов малого предпринимательства, 
основной сферой деятельности которых является 
реальный сектор экономики (или выбранные при-
оритетные направления), а также, возможно, и в 
мелкорозничной торговле (прежде всего в сфере 
самозанятости, особенно в сельской местности и 
малых городах).

4. Уточнить во избежание социального недо-
вольства граждан введением налога на недвижи-
мость правила кадастровой оценки объектов не-
движимости, в том числе в отношении земельных 
участков. При снижении и без того низкой поку-
пательной способности населения резкое увеличе-
ние налога на имущество физических лиц приве-
дет к дополнительным негативным последствиям. 
Необходимо ввести комплексно рассчитываемые 
корректирующие коэффициенты, учитывающие 
как реальные темпы инфляции, так и состояние 
дел на рынке жилищного строительства. Кроме 
того, для семей с детьми (особенно многодетных 
семей) следует ввести дополнительные вычеты 
при расчете налога на занимаемые ими квартиры 
(жилые площади).

5. Отказаться в сфере нефтегазодобычи от 
каких-либо изменений системы налогообложения 
добычи углеводородов в 2016 г., так как в совре-
менных условиях добывающие компании выну-
ждены ежемесячно пересматривать свои инве-
стиционные и операционные планы и изменение 
в налогообложении будет сильным дестабилизи-
рующим фактором, поскольку уровень налоговой 
нагрузки в нефтяной отрасли в результате коррек-
тировки налогового маневра уже превышает 85 % 
от выручки.

6. Дополнить главы 23 и 25 Налогового кодек-
са Российской Федерации положениями, позволя-
ющими определить конечного собственника до-
ходов по ADR и GDR, а также закрепить порядок 
налогообложения таких доходов (с учетом концеп-
ции бенефициарного собственника): конвертация 
ADR, GDR и РДР в акции и обратно не должна 
приводить к налоговым последствиям в России.

7. Освободить проценты по российским евро-
облигациям от налога у источника в России для 
упрощения прямого доступа российских эмитен-
тов еврооблигаций на мировой рынок и устране-
ния преимущества выпуска еврооблигаций через 

иностранные SPV (например, в Люксембурге или 
Ирландии).

8. Разработать и включить в Налоговый ко-
декс Российской Федерации отдельную главу по 
налогобложению сложных комбинированных фи-
нансовых инструментов, а также деривативов, 
встроенных в другие финансовые инструменты, 
что позволит снизить налоговые риски на финан-
совом рынке.

9. Ввести в налоговое законодательство но-
вый термин «цифровые продукты» («цифровая 
поставка», «международные цифровые постав-
ки»), что позволит по-иному определить место 
реализации в случае цифровой торговли, а так-
же расширить понятие постоянного представи-
тельства (учреждения) и распространить его на 
осуществление нерезидентами на территории 
государства регулярной предпринимательской 
деятельности — цифровых поставок цифровых 
продуктов резидентам. Особенно это важно для 
целей косвенного налогообложения, которое 
достаточно успешно решает задачу наполнения 
бюджета.

10. Вернуться к ранее действовавшему по-
ложению, когда налоговым законодательством 
было разрешено переносить убыток в размере, не 
превышающем 30 % налоговой базы, исчисленной 
в соответствии с Налоговым кодексом Российской 
Федерации. Это будет стимулировать налогопла-
тельщиков к снижению предпринимательских 
рисков, в том числе по инвестициям в ценные бу-
маги.

В ОБЛАСТИ КООРДИНАЦИИ РЕШЕНИЙ 
ПРИ ПРОВЕДЕНИИ СТРУКТУРНОЙ, 

ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ, 
ВАЛЮТНОЙ, БАНКОВСКОЙ, 

БЮДЖЕТНО-НАЛОГОВОЙ ПОЛИТИКИ
1. Синхронизировать меры по валютному, де-

нежно-кредитному, бюджетно-налоговому регу-
лированию с экономической политикой государст-
ва в текущих условиях.

2. Улучшить взаимодействие денежно-кре-
дитной и структурной политики: для обеспе-
чения экономического роста российскую бан-
ковскую систему следует «перенастроить» на 
кредитную поддержку стратегически важных 
(приоритетных) для российской экономики отра-
слей. Компасом для структурной перестройки мо-
жет быть экономическая добавленная стоимость.
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3. Обеспечить координацию денежно-кредит-
ной и налогово-бюджетной политики: при выбо-
ре инструментов реализации этих направлений 
государственной экономической политики, наце-
ленных на достижение финансовой устойчивости 
и обеспечение экономического роста, необходимо 
учитывать влияние результатов указанных политик 
на уровень цен, величину и структуру денежной 
массы, курс национальной валюты, процентную 
ставку (стоимость ресурсов) на финансовом рынке.

4. Создать условия для координации денежно-
кредитной и налоговой политики: целесообраз-
ным представляется «развести» фундаментальное 
предназначение ставки рефинансирования (клю-
чевой ставки) Центрального банка как инструмен-
та денежно-кредитной политики и процентных 

расходов для целей налогообложения, использо-
вать средневзвешенную ставку, рассчитываемую 
на основе ставок размещения рублевых кредитов 
(депозитов), объявляемых рядом ведущих россий-
ских банков — операторов межбанковского рын-
ка, механизм расчета которой идентичен алгорит-
му исчисления ставки LIBOR.

5. Рекомендовать банковскому сообществу и 
иным институтам финансового рынка разрабо-
тать коллективный меморандум поддержки ре-
ального сектора экономики и экономии общест-
венных затрат.

Предложенные в настоящей статье меры не яв-
ляются исчерпывающими, однако их реализация 
смогла бы существенно улучшить прогноз эконо-
мического состояния России.

10 ноября 2016 г. Президент России В. В. Путин принял участие в международной кон-
ференции «Вперед в будущее: роль и место России», организованной Сбербанком 
России и приуроченной к 175-летию старейшего финансового учреждения страны. 
Конференция посвящена прогнозированию будущих технологических трендов, об-
суждению магистральных направлений развития современных технологий, а также 
потенциальных достижений и рисков, которые повлечет их массовое применение. 
В частности, В. В. Путин сказал: «Для России важно уловить основные тренды техноло-
гического прогресса, понимать наши сильные и наши слабые стороны при переходе 
к экономике следующего поколения. Ее основные характеристики нам всем и при-
сутствующим здесь в зале специалистам хорошо известны. Это высокая мобильность, 
удобство сервисов, поставок товаров, оказания услуг, которые можно получить где 
угодно и когда угодно, самым простым способом — просто кликнув, прикоснувшись 
к телефону или планшету… Нам нужны системные меры по стимулированию роста 
отечественной индустрии информационных технологий. За  последние годы эта от-
расль стала настоящим драйвером национальной экономики, и это нас не может не 
радовать. С 2010 г., например, объем реализации работ и услуг в этой сфере вырос 
более чем в два раза (это очень солидный рост на фоне даже роста других отраслей 
экономики) и по итогам прошлого года составил уже 740 млрд руб. По некоторым эк-
спертным оценкам, экспорт российской IT-индустрии… в 2015 г. составил уже 6,7 млрд 
долл. Я просто для сравнения вам скажу, что происходит в других отраслях. [Экспорт 
IT] 6,7 млрд долл., а экспорт вооружения у нас в 2015 г. был 14,5 млрд долл. Понима-
ете, мы в этих гражданских областях скоро догоним уже экспорт вооружения. А [эк-
спорт] сельхозпродукции и продовольствия вырос до 16,2 млрд долл. Очень хорошие 
показатели. Мы знаем примеры того, как небольшие российские компании выросли в 
глобальных лидеров, предложив прорывные, конкурентоспособные решения… Прошу 
Правительство провести инвентаризацию того, что мешает развитию таких компаний, 
и разработать дальнейший план устранения этих до сих пор имеющихся еще барье-
ров».

Источник: http://www.kremlin.ru/events/president/news/53231

Конференция «Вперед в будущее: роль и место России»
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ABSTRACT
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ВВЕДЕНИЕ
Формирование стратегических концепций раз-

вития экономики в своих первоначальных пред-
посылках должно определять степень влияния 
государства на экономику в целом. Современная 
экономическая теория выделяет три значимых 
формы рыночной экономики: LME (liberal market 
economу) — либеральная рыночная экономика, 
ориентированная на радикальные инновации; 
CME (coordinated market economу) — регулиру-

емая рыночная экономика, ориентированная на 
конкуренцию за счет поэтапных инноваций, раз-
вивающихся в производственных сетях; DME 
(depended market economy) — зависимая рыночная 
экономика, характеризующаяся низким уровнем 
внутренних инвестиций, зависимостью от ино-
странного капитала и транснациональных корпо-
раций [1].

Однако предложенная классификация непри-
менима в полной мере к российской действи-
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тельности, поскольку определен и сформирован 
исключительно вектор перехода от сырьевой эко-
номики (которая позволяет говорить о DME) к ин-
новационной (т.е. к альтернативному выбору CME 
или LME), но формирование стратегии перехода 
остается не полностью завершенной как на тео-
ретическом уровне, так и на уровне практических 
действий выбора типа инновационной экономики: 
через радикальные или поэтапные инновации [2]. 
Такое положение дел связано не только с внеш-
ними и внутренними вызовами экономике России, 
но и с неоднородностью самой экономики. Сегод-
ня в стране происходит коренная трансформация 
экономической системы, которая обусловлена 
требованиями адекватной реакции на внешние 
вызовы, необходимостью активизации импортоза-
мещения и выживания в условиях все более воз-
растающего уровня конкуренции и технологиче-
ского превосходства отдельных стран, выбравших 
инновационный путь развития.

Неоднородность же экономической системы 
начинает преодолеваться с помощью такого пре-
образования отраслей и региональных экономик, 
как кластеризация, которая при корректном при-
менении позволит устранить многие диспропор-
ции экономического развития. И, как показала 
неудачная практика проведения либеральных ре-
форм, при столь масштабных преобразованиях 
недальновидно полагаться на всесилие «невиди-
мой рыночной руки». Государство обязано играть 
ведущую роль в процессе модернизации промыш-
ленности, особенно в столь непростое время, ког-
да от власти требуется «принуждение к иннова-
циям» [3].

Именно модернизация, соблюдающая эффек-
тивный баланс рыночного и государственного 
влияния, как базис новой индустриализации, 
основанная на формировании высокотехнологич-
ных ресурсов в промышленности, реализации сов-
ременных систем управления промышленностью 
и эффективном вовлечении в хозяйственный обо-
рот инновационных разработок, позволит обеспе-
чить экономический рост.

БАЛАНС РЫНОЧНОГО 
И ГОСУДАРСТВЕННОГО УПРАВЛЕНИЯ 

В СОВРЕМЕННЫХ ЭКОНОМИКАХ
Проблемы воплощения на практике стратеги-

ческих векторов развития национальных эконо-
мик с учетом поиска форм компенсирования ба-

ланса рыночного и государственного управления 
характерны для любой страны. Компаративный 
анализ приоритетов экономической политики, ха-
рактерных для различных систем рыночной эко-
номики, показывает следующее:

• в США движение к реиндустриализации и 
росту инвестиций характеризует новую долго-
срочную стратегию развития. Драйверами стано-
вятся высокотехнологичный экспорт и снижение 
внутренних цен на энергию и энергоносители, 
обеспечивающие уникальные возможности для 
продвижения экономических интересов на внеш-
них рынках;

• в Европе в условиях восстановления эконо-
мики проводится поиск критерия балансирова-
ния в ранее противоположных подходах к эконо-
мической политике — жесткое государственное и 
рыночное регулирование. Так, в Великобритании 
это партнерство государства и корпораций при 
сокращении доли промышленности и ориента-
ции на сферу услуг; во Франции — приоритет 
индустриальных ориентиров (промышленность 
как истинный атрибут суверенитета) и стратегий 
регулирования на основе управляемого финанси-
рования (кольберовская политика крупных про-
ектов); в Германии — активное вмешательство 
государства в промышленный сектор, поддержка 
новых отраслей и субсидирование переживаю-
щих трудности;

• в Китае политика экономического роста ори-
ентирована на максимальную загрузку в промыш-
ленности, копирование технологий и организацию 
производства без существенных нововведений. 
При этом Народный банк КНР проводит смягча-
ющую монетарную политику, направленную на 
ускорение роста объемов кредитования и инвести-
ций в основной капитал, а текущая экономическая 
политика ориентирована на коррекцию импорта и 
торгового баланса в целом;

• в Японии правительство задает направление 
экономическому развитию, используя протекцио-
нистские меры для изолирования конкретных от-
раслей промышленности от мировой конкуренции 
до момента их устойчивого развития, поддержку 
развития технологий нестандартизированного 
производства продукции на стыке фундаменталь-
ных наук (биологии, физики, химии), мощные 
налоговые и финансовые стимулы, а также меры 
промышленной политики, основанной на обеспе-
чении рыночной и технологической информацией;
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• в странах Латинской Америки промышлен-
ные предприятия в период экономической ста-
бильности активно инвестируют в новое обору-
дование и технологии, большая часть которых 
закупается на североамериканских предприятиях. 
При этом правительствами этих стран выбраны 
секторы стратегического технологического разви-
тия (телекоммуникации, электронная обработка 
данных, биотехнологии и новые материалы), но 
из-за большого внешнего долга финансирование 
собственных разработок ограничено;

• в Индии модель модернизации экономики 
связана с процессами интеллектуализации произ-
водства и создания промышленных предприятий, 
в которых приоритет отдается современным про-
грессивным технологиям на основе полной авто-
матизации производства в силу ограничений на 
использование энергоресурсов. При этом реали-
зуется государственная политика правительствен-
ного участия в частном секторе, а также строгого 
контроля над внешней торговлей и инвестициями.

Подводя итоги анализа, следует сделать вывод 
о том, что практические решения, обоснованные 
целым рядом научных исследований, рассматри-
вающие закономерности и тенденции рыночного 
механизма хозяйствования и предлагающие раз-
личный инструментарий использования для це-
лей обеспечения экономического роста, гораздо в 
большей степени учитывают особенности стран, 
занимающихся преобразованиями своей эконо-
мики, чем того хотелось бы теоретикам-экономи-
стам. Поэтому обоснован и корректен постулат о 
необходимости формирования собственного под-
хода в России, с одной стороны, не противореча-
щего теоретическим конструкциям, но, с другой 
стороны, учитывающего реалии экономического 
развития российской экономики, так как извест-
ные подходы не в полной мере решают вопросы 
соблюдения баланса рыночной конкуренции и го-
сударственного регулирования.

УПРАВЛЕНИЕ 
ЭКОНОМИЧЕСКИМ РАЗВИТИЕМ: 

РОССИЙСКАЯ ПРАКТИКА
Опыт российских экономических преобра-

зований с начала 2000-х годов показывает, что 
приоритетного выбора проектных либо инсти-
туциональных решений не проводилось, и меры 
по поддержке развития содержали как проектное, 
так и институциональное видение: особые эко-

номические зоны; приоритетные национальные 
проекты; институты развития; национальные тех-
нологические платформы; инновационные терри-
ториальные кластеры; территории опережающего 
развития; промышленная политика; национальная 
технологическая инициатива; национальные про-
ектные офисы.

В 2005 г. начали создаваться особые экономи-
ческие зоны (ОЭЗ), определяемые Правительст-
вом РФ как часть территории России, на которой 
действует особый режим осуществления пред-
принимательской деятельности. Предполагалось, 
что создание ОЭЗ должно было обеспечивать 
решение задач увеличения притока инвестиций 
в регион (территорию) преимущественно ино-
странных инвестиций; расширения экспортно-
импорт ных операций без ограничений для суще-
ствующих местных предприятий, работающих 
на внутренний рынок; использования в произ-
водстве собственных сырьевых ре сурсов, раз-
вития новых технологий, внедрения иннова ций 
в производство; обеспечения полной занятости 
населения.

Всего было создано 24 зоны: по 4 промыш-
ленных и инновационных, 13 туристических и 
3 портово-логистические. В отдельных проек-
тах основная задача ОЭЗ рассматривалась как 
оживление экономики депрессив ного региона за 
счет предоставления специального режима ве-
дения бизнеса на его территории. В целом для 
государства, создающего особые экономические 
зоны на своей территории, ОЭЗ не являются са-
моцелью — в большинстве случаев они органи-
чески вклю чаются в общую стратегию нацио-
нального экономического развития и связаны 
с ускорением темпов экономического роста, 
модернизацией промышленности, насыщением 
внутреннего рынка высококачественными това-
рами и услугами. Следует отметить, что особые 
экономические зоны по идеологии — это под-
держка рентабельных коммерческих проектов и 
стимулирование эффективных инвесторов, для 
которых государство лишь создает благопри-
ятные условия. Однако практика показала их 
неэффективность, и в 2015 г. программа была 
приостановлена.

Также в 2005 г. в период экономического ро-
ста в России были реализованы приоритетные 
национальные проекты, позволившие провести 
существенную модернизацию в четырех целевым 
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образом выбранных секторах: образовании, здра-
воохранении, сельском хозяйстве и жилищном 
строительстве.

Существенным шагом на пути модернизации 
экономики в России стало создание в 2006 г. ин-
ститутов развития, направленных прежде всего 
на компенсацию «провалов рынка» и обеспечение 
притока инвестиционных ресурсов в секторы, 
где был затруднен приток частного коммерче-
ского капитала. При этом следует отметить, что 
фактически в новейшей истории России можно 
зафиксировать две волны достаточно массово-
го создания институтов развития, разделенных 
примерно 12 годами (см. табл. 1): первая волна 
(1992–2005 гг.) не принесла весомых результатов, 
кроме неэффективного нецелевого расходования 
средств государственного бюджета; вторая волна 
(с 2006 г. по сегодняшний день) отмечена появле-
нием целого набора новых организаций. Следует 
отметить, что официально утвержденного перечня 
институтов развития (признаваемых Правительст-
вом РФ) нет [4].

Институты развития представляют собой со-
здаваемые государством организации для обеспе-
чения приоритетного финансирования и комплек-
сной поддержки проектов и сегментов экономи-
ки, признанных ключевыми: либо потому, что они 

влияют на уровень модернизации всей экономики 
в целом, либо потому, что они, несмотря на цен-
ность по отношению к обществу, считаются не-
привлекательными на данной стадии воплощения 
из-за низкой рентабельности, рисков и больших 
масштабов и поэтому нуждаются в особых ин-
струментах поддержки. Финансирование с помо-
щью институтов развития занимает промежуточ-
ное положение между коммерческим финансиро-
ванием рентабельных проектов и бюджетными 
ассигнованиями.

Следует отметить, что отличительными призна-
ками институтов развития по отношению к другим 
формам государственной поддержки являются:

• перераспределение ресурсов в пользу про-
ектов, направленных на создание потенциала эко-
номического роста в условиях его замедления, в 
области инфраструктуры, человеческого потенци-
ала, новых технологий и поддержки развития но-
вых, еще не доминирующих секторов экономики;

• институты развития являются некоммерче-
скими организациями, а не способом увеличения 
доли государства в экономике, их деятельность 
направлена на развитие частного бизнеса в новых 
секторах экономики.

Существуют различные попытки оценить эф-
фективность деятельности институтов развития. 

Таблица 1
Институты развития в России

Год Создание, реформирование и ликвидация институтов развития

Первая волна

1992 Российский банк реконструкции и развития

Российский фонд фундаментальных исследований (РФФИ) 

1993 Государственная инвестиционная корпорация (Госинкор) 

1994 Фонд содействия развитию малых форм предприятий в научно-технической сфере

1999 Российский банк развития (РосБР) 

2000 Банкротство Российского банка реконструкции и развития

ОАО «Российский сельскохозяйственный банк»

2001 Упразднение Госинкора

2004 Стабилизационный фонд РФ

2005 Закон об особых экономических зонах

Вторая волна

2006 Российская венчурная компания (РВК) 
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Так, Аналитическим центром при Правительстве 
РФ использована методология оценки реализа-
ции государственных программ по системе PART 
(Program Assessment Rating Tool), применяемая в 
США. Результаты показывают следующее: только 
что созданная (менее года назад, в конце 2015 г.) 
Корпорация поддержки малого и среднего бизне-
са на 100 % эффективна [4], что является весьма 
спорной оценкой.

Если проанализировать результаты по проек-
там Фонда развития промышленности за 2014 г., 
то в среднем на один проект с бюджетом 1 млрд 
руб. будет создано 75 рабочих мест, обеспечена 
заработная плата 32,2 тыс. руб. в месяц и привле-
чено около 160 млн руб. поддержки (см. табл. 2).

С 2010 г. в России введены технологические 
платформы для активизации усилий по созда-
нию перспективных коммерческих технологий, 
новых продуктов (услуг), привлечения дополни-
тельных ресурсов для проведения исследований 
и разработок на основе участия всех заинтере-
сованных сторон (бизнеса, науки, государства, 
гражданского общества) (см. Порядок формиро-
вания перечня технологических платформ: реше-
ние Государственной комиссии по высоким тех-
нологиям и инновациям от 03.08.2010, протокол 
№ 4; Протокол Комиссии по модернизации и тех-
нологическому развитию экономики России № 2 
от 01.04.2011).

В отличие от европейской практики, где тех-
нологические платформы инициируются со 
стороны промышленности, т.е. снизу вверх, с 
целью координации науки и бизнеса при созда-
нии новых конкурентоспособных продуктов и 
технологий, в России технологические платфор-
мы создавались по инициативе государства (см. 
Указ Президента Российской Федерации № 596 
от 07.05.2012 «О долгосрочной государственной 
экономической политике»; Протокол заседания 
Межведомственной комиссии по технологиче-
скому развитию президиума Совета при Прези-
денте Российской Федерации по модернизации 
экономики и инновационному развитию России 
№ 43-Д19 от 26.12. 2014), т.е. сверху вниз, для 
поддержки утвержденных критических техно-
логий, более ориентированных на проекты фун-
даментальных НИР, чем на реальный бизнес. 
В конечном счете в России данный инструмент 
рассматривается как элемент научно-техниче-
ской политики, способствующий увеличению 
вклада научно-технологического фактора в эко-
номический рост, т.е. в темпы роста ВВП и про-
мышленного производства; в Европе же техноло-
гическая платформа выполняет функцию имен-
но коммуникационной площадки между наукой, 
промышленностью и бизнесом и ориентирована 
на повышение эффективности деятельности в 
отдельных секторах экономики. В целом из-за 

Год Создание, реформирование и ликвидация институтов развития

Инвестиционный фонд (впервые предусмотрен в федеральном бюджете) 

2007 Корпорация «Роснано»

2008 Стабилизационный фонд разделен на две части: Резервный фонд и Фонд национального 
благосостояния

2010 Российский фонд технологического развития

Фонд «Сколково»

2011 Российский фонд прямых инвестиций (РФПИ) 

Российский банк развития (РосБР) переименован в ОАО «Российский Банк поддержки малого и 
среднего предпринимательства» (ОАО «МСП Банк») 

2013 Российский научный фонд

2014 Фонд развития промышленности (на базе Российского фонда технологического развития) 

2015 Федеральная корпорация по развитию малого и среднего предпринимательства

Источник: составлено авторами.

Окончание табл. 1
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невозможности обеспечить финансирование из 
разных источников, а не только из бюджета, тех-
нологические платформы как инструмент под-
держки инновационного развития эффективны в 
основном для тех участников и проектов, кото-
рые были поддержаны уже в рамках федераль-
ных целевых программ.

Одновременно в начале 2012 г. была начата 
работа по формированию инновационных тер-
риториальных кластеров (программа Мини-
стерства экономического развития РФ, см. Поста-
новление Правительства РФ № 188 от 6.03.2013 
«Об утверждении Правил распределения и пре-
доставления субсидий из федерального бюдже-
та бюджетам субъектов Российской Федерации 
на реализацию мероприятий, предусмотренных 
программами развития пилотных инновационных 
территориальных кластеров»), согласно которой 
был отобран 51 кластер, регионы расположения 
которых получили финансирование из федераль-
ного бюджета на реализацию инновационных про-
ектов. Конечно, для технологической платформы 
приоритетны исследования и разработки, ком-
мерциализация их результатов, но кластер такой 
задачи не ставит — это просто территориальное 
объединение предприятий и организаций, взаимо-
дополняющих и формирующих или усиливающих 

конкурентные преимущества участников кластера 
и самого кластера в целом.

Кстати, в 2013 г. программа кластеризации 
экономики была перенесена из инновационной 
в сферу поддержки малого и среднего предпри-
нимательства (см. Приказ Минэкономразвития 
России № 220 от 24.04.2013) и переориентиро-
вана на создание центров кластерного развития 
(ЦКР) в целях координации проектов, обеспечи-
вающих развитие кластеров и кооперационное 
взаимодействие их участников. Таким образом, 
были созданы центры поддержки субъектов ма-
лого и среднего бизнеса в области инноваций и 
промышленного производства. Поэтому можно 
сделать вывод, что кластеры переформатирова-
лись в условиях российской экономики в особые 
территориальные образования, и это позволило 
сгруппировать функционал и инструменты влия-
ния региональных органов власти в объединени-
ях компаний по отраслевому и территориально-
му признаку в некоторую определенную модель 
производства продукции [5].

Несмотря на присутствие или отсутствие феде-
ральной финансовой поддержки кластеров, тем не 
менее региональная кластерная политика должна 
присутствовать для тех территорий, где класте-
ры существуют объективно, и соответственно 

Таблица 2
Показатели результативности проектов Фонда развития промышленности в 2014 г.

Отрасль Число 
проектов

Стоимость 
проектов, 
млрд руб.

Будет создано 
рабочих мест, 

человек

Среднее значение 
стоимости одного 

высокопроизводительного 
рабочего места, млн руб.

Пищевая промышленность 1 65,9 1 029 64

Легкая промышленность 8 4,6 1 183 15

Химическое производство 73 157,1 9 171 30

Металлургия 31 63,2 6 208 19

Производство машин и оборудования 29 32,7 3 763 13

Производство электрооборудования 9 9,6 462 32

Производство транспортных средств 31 68,9 6 535 18

Прочие отрасли 13 32,8 1 755 45

По всем проектам 214 477 33 043 24

Источник: Сальников В. Инвестиции в основной капитал: ключевые тренды, факторы и струк-
турные характеристики. Материалы Экспертного совета Внешэкономбанка. 29.06.2016. URL: 
http://veb.ru/common/upload/fi les/veb/advpan/events/20160629/pr0629_1.pdf.
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она должна быть сориентирована на укрепление 
сетей взаимосвязей экономических субъектов — 
участников кластера в целях упрощения доступа 
к новым технологиям, распределению рисков в 
различных формах совместной экономической 
деятельности, в том числе совместного выхода 
на внешние рынки, организации НИОКР [6], сов-
местного использования знаний и основных фон-
дов, снижения транзакционных издержек, увели-
чения доверия между участниками.

Таким образом, сама идея создания техноло-
гических платформ как коммуникационной пло-
щадки для реализации конкретного направления 
технологического развития является чрезвычайно 
важной, позволяет находить и апробировать но-
вые формы частно-государственного партнерства 
в реализации инновационных проектов. Поэтому 
технологические платформы остались как ин-
струмент согласования интересов их участников 
в рамках содействия инновационному развитию 
экономики, а территориальные инновационные 
кластеры стали инструментом поддержки иннова-
ционного развития, финансируемым из федераль-
ного бюджета.

В конце 2014 г. были законодательно закре-
плены особые формы социально-экономического 
развития конкретно Дальневосточного региона — 
территории опережающего развития (ТОР), 
которые образуются не только в целях развития 
отраслей экономики и привлечения инвестиций 
(как в свое время особые экономические зоны), но 
и для создания комфортных условий проживания 
населения. С 2015 г. в течение трех лет заплани-
ровано создание девяти ТОР на Дальнем Востоке, 
также предполагается их появление в Восточной 
Сибири и других регионах РФ: в частности, в гра-
ницах моногородов и в Калининградской области.

Одна из ключевых задач, поставленных Пре-
зидентом РФ В. В. Путиным 4 декабря 2014 г. в 
Послании Федеральному Собранию, и приоритет 
государственной политики сосредоточены в сфе-
ре реализации Национальной технологической 
инициативы (НТИ): «На основе долгосрочного 
прогнозирования необходимо понять, с какими 
задачами Россия столкнется через 10–15 лет, ка-
кие передовые решения потребуются для того, 
чтобы обеспечить национальную безопасность, 
качество жизни людей, развитие отраслей нового 
технологического уклада». При этом должен быть 
разработан комплекс мер по формированию прин-

ципиально новых рынков и созданию условий для 
глобального технологического лидерства России к 
2035 г. [7] (см. рисунок).

В целом Национальная технологическая ини-
циатива может стать решением проблемы, сдер-
живающей преобразования промышленности, но 
эффективность ее реализации определяется объ-
ективностью проектирования и функционирова-
ния институциональных организационных форм 
управления индустриальным развитием экономи-
ки с использованием возможностей стратегиче-
ских альянсов как конвенций и институтов, реа-
лизующих возможности развития производства на 
современной высокотехнологичной основе, так и 
с учетом выделенных направлений (рынков и тех-
нологий). Предполагается, что к 2035 г. средние 
темпы прироста новой НТИ-экономики составят 
около 9 % в год, а доля рынков НТИ и связанных с 
ними смежных рынков в экономике России — 50 % 
[9]. Также планируется, что Россия войдет в топ-10 
мест мирового hi-tech рейтинга (Global Innovation 
Index) — сейчас она находится на 43-м месте.

Внимание к выработке российской промыш-
ленной политики, в том числе и с учетом ее ин-
теграции с научно-технологической политикой, 
возросло в 2014 г. вследствие изменения геопо-
литической обстановки и ограничения возмож-
ностей импорта отдельных технологий (см. Фе-
деральный закон «О промышленной политике в 
Российской Федерации» № 488-ФЗ от 31.12.2014).

Известно, что промышленная политика должна 
быть ориентирована на развитие отраслевых тех-
нологических направлений, т.е. диверсификацию 
экономики, включая формирование новых секто-
ров. В 2000-е годы для российской промышлен-
ной политики были характерны следующие содер-
жательные особенности [8]:

• 2000–2003 гг. — политика структурной пере-
стройки, формирование государственно-частного 
партнерства (восстано вительный рост, мягкая 
регуляционная политика, приоритет институцио-
нальных реформ);

• 2004–2007 гг. — вертикальная отраслевая 
политика, ориентированная на диверсификацию 
экономики со значительной бюджетной поддер-
жкой создаваемых институтов развития (отра-
слевые приоритеты, усиление роли государства в 
экономи ке, создание вертикально интегрирован-
ных структур в государственном секторе, в част-
ности в ОПК);
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• с конца 2008 по 2009 г. — компенсацион-
ная промышленная политика в силу создания 
механизмов социальной стабильности и резкого 
ужесточения бюджетных ограничений (пря мая 
поддержка и преференции компаниям отдель ных 
секторов в кризис);

• с 2010 г. — технологическая промышленная 
политика, ориентированная на поиск новых источ-
ников роста в условиях умеренного бюджетного 
финансирования (рас ширение механизмов сти-
мулирования инноваций, внимание к улучшению 
делового климата, приори тет создания новых вы-
сокотехнологичных рабочих мест).

Существует множество мнений, какой долж-
на быть промышленная политика в современных 
условиях, однако существует и единое суждение: 
промышленная политика должна быть гармони-
зирована с учетом тенденций новой индустриа-
лизации и развития реального сектора экономики. 

Следует обратить внимание, что после выполне-
ния задачи импортозамещения по целому ряду ви-
дов деятельности возникнет задача роста экспор-
та, так как снятие санкций приведет к тому, что те 
виды деятельности, в которых импортозамещение 
не достигло достаточно высокого уровня для кон-
куренции с мировыми лидерами, снова окажутся 
под их давлением. Отметим, что в рамках про-
мышленной политики необходимо разработать 
комплексную Программу государственного сти-
мулирования развития промышленности, которая 
должна содействовать переходу к более сбаланси-
рованной структуре производства и также подтал-
кивать предприятия к выпуску инновационной и 
конкурентоспособной продукции. Одновременно 
в рамках данной Программы следует утвердить 
перечень критериев, которым должны соответст-
вовать предприятия, рассчитывающие на получе-
ние государственной поддержки [3].
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БАЛАНС МЕЖДУ ПРОЕКТНЫМ 
И ИНСТИТУЦИОНАЛЬНЫМ ПОДХОДОМ 
В ГОСУДАРСТВЕННОМ УПРАВЛЕНИИ 

ЭКОНОМИЧЕСКИМ РАЗВИТИЕМ
Исходя из целевой направленности и сравни-

тельных характеристик следует четко обозначить 
задачи, на решение которых ориентированы проек-
тный и институциональный подходы (см. табл. 3):

1. Государственная политика должна быть 
ориентирована на компенсацию «провалов рын-
ка» и поддержку технологического обеспечения 
развития экономики и промышленности, в част-

ности через финансирование фундаментальных 
НИР.

2. Прикладные НИР в приоритете должны фи-
нансироваться бизнесом с применением доступ-
ных финансовых инструментов.

3. Проекты, поддерживаемые институтами раз-
вития, должны быть изначально выбраны по кри-
териям принадлежности к формированию новых 
прорывных рынков, а критериями эффективности 
должны быть не только показатели инновацион-
ной деятельности и количества созданных высоко-
производительных рабочих мест, но и финансовые 

Таблица 3
Сравнение проектного и институционального подходов в контексте реализации 

стратегии новой индустриализации

Сравнительные параметры Проектный подход Институциональный подход

Временной горизонт Среднесрочный Долгосрочный

Выбор приоритетов 
отраслевого развития

Отсутствует Во взаимодействии с бизнесом

Ориентация на компенсацию 
«провалов рынка»

Нет, используется чисто отраслевой 
подход

Да, основная задача создания 
институтов развития

Проблема «распыления 
усилий» [9] 

Выбор большого количества (более 10) 
приоритетов (целевых направлений) 
проектов не дает возможности 
сконцентрировать ресурсы, в том числе 
и финансовые

Создание институтов развития под 
решение конкретной проблемы 
развития (отраслевого приоритета) 

Софинансирование Предусматривается В отдельных программах

Сопровождение реализации 
проектов

Ориентировано только на стадии 
фундаментальной НИР

Не обеспечивает заявленного 
«инновационного лифта»

Особенности финансирования 
программ

Требуется пересмотр приоритетов и 
соответственно проектов

Требуется докапитализация 
институтов развития

Возможности организации 
проектного финансирования

Да, с ограниченным бюджетом Да, в соответствии с конкурсной 
заявкой

Формирование независимых 
управляющих компаний

Возможно в формате национальных 
проектных офисов

Невозможно

Формирование новых рынков Переформатирование технологических 
платформ в формат Национальной 
технологической инициативы

Инфраструктурная поддержка 
проектов Национальной 
технологической инициативы

Создание соответствующей 
инфраструктуры

Не предполагается Обязательное условие

Поддержка локализации 
производства

Для товаров, имеющих значимые 
экспортные перспективы

Комплексная (на всех стадиях 
инновационного процесса) 

Критерии эффективности Определенный перечень показателей 
эффективности реализации проектов

Доступность институтов развития

Источник: составлено авторами.
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показатели (эффективная генерация денежного 
потока, т.е. капитализация).

Таким образом, для реализации принципов 
новой индустриализации в условиях существо-
вания дискуссионного подхода к стратегиям раз-
вития («от общей институциональной среды к 
эффективным проектам» или, напротив, «каждо-
му проекту свой институт» [10]) требуется найти 
определенный баланс проектного и институци-
онального подходов для реализации индустри-
ального прорыва российской экономики. Так, в 
соответствии с перечнем поручений Президента 
Российской Федерации по итогам Послания Фе-
деральному Собранию Российской Федерации 3 
декабря 2015 г. поставлена задача структурной и 
функциональной оптимизации институтов разви-
тия и создания национального проектного офиса 
для сопровождения приоритетных проектов соци-
ально-экономического развития. Безусловно, это 
послужит важным шагом на пути формирования 
балансирующего инструмента поддержки новой 
индустриализации в России. И, по нашему мне-
нию, основными принципами функционирования 

проектного офиса должны стать интегрированные 
и непротиворечащие и реиндустриализации, и но-
вой индустриализации принципы, дополненные 
принципами взаимодействия с четким разделе-
нием задач государственной политики в области 
проектного подхода (компенсации «провалов рын-
ка» и поддержки технологического обеспечения 
развития экономики и промышленности, фунда-
ментальных исследований), институтов развития 
(создание институциональных условий для разви-
тия приоритетных рынков) и бизнеса (как иници-
атора перспективных направлений деятельности, 
востребованных или ожидаемых рынком).

Только такой подход, основанный на взаимо-
действии, должен обеспечить успешность функ-
ционирования национальных проектных офисов и 
индустриальных преобразований в промышленно-
сти. Считаем, что концептуальной основой нацио-
нального проектного офиса должно стать решение 
задач создания новых рынков, что обеспечит воз-
можности прорывного развития промышленности 
России и лидирующей позиции в макроэкономи-
ческом масштабе.
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АННОТАЦИЯ
В условиях членства России в ВТО и усиливающейся глобальной турбулентности весьма актуальной становит-
ся задача диверсификации экспорта и перехода на инновационную модель развития экономики. Реализация 
данной задачи возможна только в рамках повышения международной конкурентоспособности отечествен-
ных предприятий, особенно в секторе малого предпринимательства, которое служит катализатором иннова-
ционной активности средних и крупных компаний и экономики страны в целом. В статье проведен анализ 
подходов отечественных и зарубежных ученых к структурированию факторов роста экспортного потенциала. 
Выявлена необходимость рассмотрения факторов на трех уровнях: микроуровень, мезоуровень (кластерный 
и региональный подуровни) и макроуровень. Авторами предложена методика оценки влияния управляемых 
факторов микроуровня на величину экспортных возможностей малого инновационного предприятия. Данная 
методика строилась на основе применения эконометрического моделирования. Основные факторы микро-
уровня агрегированы авторами в рамках четырех типов потенциалов: производственного, маркетингового, 
трудового и финансового. При этом проведена выборка стоимостных показателей из форм бухгалтерской и 
статистической отчетности для включения в модель. Полученные в исследовании результаты относительно 
систематизации факторов роста экспортного потенциала малого инновационного предприятия и методики 
оценки их влияния могут найти применение в практической деятельности организаций для повышения эф-
фективности работы малых предприятий на внешних рынках.
Ключевые слова: малое инновационное предприятие; экспортный потенциал; факторы микро-, мезо- и макро-
уровня; производственный потенциал; маркетинговый потенциал; трудовой потенциал; финансовый потенци-
ал; эконометрическая модель.
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ABSTRACT
Given Russia’s membership in the WTO and the increasing global turbulence, the task of export diversifi cation and 
transition to an innovative model of economic development is becoming particularly urgent. It cannot be solved 
otherwise than within the framework of increasing the international competitiveness of domestic enterprises, 
especially in the small business sector being a catalyst for innovation activities of medium and large companies and 
the economy as a whole. The paper analyzes the approaches of domestic and foreign economists to the structuring 
of the export potential growth factors. The latter needs to be analyzed at three levels: the micro level, the meso 
level (cluster and regional sub-levels) and the macro level. The authors proposed a methodology for assessing 
the impact of controllable factors on the export capacity of small innovative enterprises. This methodology was 
based on the econometric modeling. The main microlevel factors were aggregated by the authors in the framework 
of four types of potentials: production, marketing, labor and fi nancial. Also the sampling of cost indices from 
accounting and statistical reports for inclusion in the model was performed. The results of the study related to 
the systematization of small innovative enterprises and their methodology for assessing the impact of the export 
potential of growth factors can be used in practical activities of organizations to improve the effi ciency of small 
businesses in foreign markets.
Keywords: small innovative enterprise; export potential; micro-, meso- and macro level factors; production 
potential; market potential; labor potential; fi nancial potential; econometric model.

В рамках данного исследования осуществле-
на попытка определить и предложить мо-
дель оценки факторов роста экспортного 

потенциала малого инновационного предприятия 
(МИП). Внутри групп факторов правомерно вы-
делять внутренние и внешние. К внешним факто-
рам мы отнесли факторы макро- и мезоуровней, 
к внутренним — факторы микроуровня. Внут-
ренние факторы в большей степени определяют 
уровень конкурентоспособности экспортной про-
дукции предприятия, в то время как совокупность 
внутренних и внешних факторов — экспортную 
конкурентоспособность предприятия в целом.

К управляемым факторам микроуровня в об-
щем виде, по мнению Е.  В. Волкодавовой [1, 
с. 93], можно отнести: систему маркетингового 
планирования; организацию производства и тру-
да; систему стратегического планирования пред-
приятия; уровень качества продукции; уровень 
издержек и цену; уровень эффективности систе-
мы бренд-менеджмента; инновационную состав-
ляющую; наличие зарегистрированного торгового 
знака и знака обслуживания; финансовое состоя-
ние предприятия. Е. П. Голубков [2, с. 85] назы-
вает следующие факторы успешной деятельности 
организации: концепция продукта, имидж, каче-

** The paper was written with financial support of the Russian Foundation for Humanities as part of the Project “Model for Integration 
of a Russian Region into the Global Economic Sphere through the Development and Adaptation of New Organizational Structures” 
No. 15-32-01043.
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Таблица 1
Обзор теоретических подходов к структурированию факторов микроуровня

№ 
п/п

Группа факторов 
микроуровня Отдельные составляющие Автор

1 Факторы времени 
и масштаба операций

Время существования фирмы;
 отрасль или сектор деятельности;
 размер фирмы

Jun Li [3] 
2 Факторы, связанные 

с человеческим 
капиталом

Возможность обучения на рабочем месте;
 высокие зарплаты;
 образование работников

3 Факторы, связанные 
с инновационным 
и технологическим 
развитием

Инвестиции в исследования и разработки;
 основные фонды, технологические возможности

E. Bacchiocchi [4] 

4 Факторы финансового 
плана

Возможность получения экспортных кредитов

5 Факторы маркетингового 
плана

Доля рынка;
 опыт в осуществлении экспорта;
 уровень продаж многонациональным корпорациям 
и крупным национальным игрокам;
 членство в бизнес-ассоциациях

G. Giovannetti [5] 
6 Факторы 

производственного плана
Высокая производительность;
 использование качественных, но недорогих 
отечественных материалов, комплектующих, сырья;
 уровень загрузки производственных мощностей 
(возможности выявления и формирования резервов) 

ство продукта, уровень диверсификации видов 
бизнеса, научно-исследовательская и конструк-
торская база, мощность производственной базы, 
эффективность маркетинговой деятельности. 
Анализ мирового опыта в исследовании факторов 
микросреды предприятия, оказывающих влияние 
на повышение его экспортного потенциала, пред-
ставлен в табл. 1.

На эффективность реализации экспортно-
го потенциала предприятий оказывают влияние 
факторы мезоуровня, к которым можно отнести 
степень прозрачности компании, уровень отно-
шений с банками и поставщиками, способность 
к конкурентной борьбе, кооперационные связи с 
иными предприятиями и др. Факторы мезоуровня 
мы разделяем на факторы кластерного (табл. 2) и 
регионального (табл. 3) подуровней.

Действие факторов макроуровня существенно 
проявляется на стадии реализации экспортного 
потенциала. Управление ими на уровне предприя-
тия либо невозможно, либо затруднено из-за пре-
имущественно объективного характера их дейст-

вия. Поэтому при анализе, учете, контроле и про-
гнозировании факторов макроуровня необходимо 
достигать максимальной адаптивности предприя-
тия к условиям их воздействия. Инструментом для 
анализа факторов макроуровня выступает геоэко-
номический атлас региона, т.е. предметный срез 
геоэкономического пространства, отражающий 
основные экономико-фи нансовые, организацион-
но-стратегические, цивилизационные уровни ре-
гиональной системы через ее постраничное опи-
сание [11].

В данном исследовании для построения моде-
ли оценки влияния факторов на экспортный по-
тенциал предприятия мы брали за основу факто-
ры микроуровня, что обусловлено возможностью 
управления данными факторами на уровне МИП. 
Предлагаем агрегировать факторы роста экспорт-
ного потенциала МИП в рамках четырех основ-
ных групп (производственного, маркетингового, 
трудового и финансового потенциалов) на основе 
приведенного выше анализа отечественных и за-
рубежных научных источников.
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Производственный потенциал — имеющиеся 
и вероятные возможности производства, наличие 
факторов производства, обеспеченность его опре-
деляющими видами ресурсов [12, с. 368]. Произ-

водственный потенциал можно нарастить за счет 
повышения производительности; возможности 
выявления и формирования резервов производст-
венных мощностей; использования качественных, 

Таблица 2
Обзор теоретических подходов к структурированию факторов мезоуровня 

(кластерный подуровень)

№ 
п/п

Группа факторов 
мезоуровня Отдельные составляющие Автор

1 Факторы 
пространственного 
размещения

Снижение транзакционных издержек;
 фактор локализации на одной территории 
производящих и обслуживающих компаний 
и институтов

G. Giovannetti [5], 
M. C. J. Caniёls [6] 

2 Факторы 
интернационализации

Интернационализация кластера через привлечение 
зарубежного опыта, знаний, капитала и технологий;
 минимизация барьеров в процессе выхода 
компании на новый зарубежный рынок

R. G. Javalgi [7] 

3 Факторы ресурсного 
обеспечения

Аккумулирование, мобилизация и разделение 
критических и редких ресурсов;
 упрощение доступа к источникам финансирования, 
новым контрагентам и необходимой маркетинговой 
информации

Jun Li [3] 

4 Факторы организационного 
взаимодействия

Кластеры, выступающие в роли 
центростремительной силы для привлечения 
иностранных фирм;
 развитие межорганизационных отношений внутри 
кластера F. N. Dubé, 

Y. Haijuan [8] 
5 Факторы инновационного 

развития
Улучшение конкурентоспособности 
и инновационной активности фирмы за счет 
пребывания в рамках интегрированной структуры

Таблица 3
Обзор теоретических подходов к структурированию факторов мезоуровня 

(региональный подуровень)

№ 
п/п Группа факторов мезоуровня Отдельные составляющие Автор

1 Экономико-финансовые 
и инфраструктурные факторы

Наличие коммерческих сетей;
 реализация программ поддержки экспорта

P. Gashi [9] 2 Политико-правовые факторы Качество институтов, а именно: право собственности, 
уровень бизнес-регулирования;
 экспортная политика

3 Научно-технические факторы Интенсификация научных исследований в регионе

B. Grøgaard [10] 4 Географические факторы Фактор урбанизации, локализации фирм в рамках 
городских агломераций

5 Внешнеэкономические 
факторы

Уровень интернационализации региона G. Giovannetti 
[5] 
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но недорогих материалов, сырья и комплектую-
щих. Повышение уровня логистики снабжения 
материалами и комплектующими особенно важно 
для МИП. Для осуществления инновационной де-
ятельности, как правило, необходимы уникальное 
оборудование, высококачественные материалы и 
комплектующие, которые также требуют разра-
ботки и освоения. Малые инновационные ком-
пании часто сталкиваются с проблемой поиска 
поставщиков, способных обеспечить их уникаль-
ными ресурсами для инновационной деятельнос-
ти. Соответственно выбор поставщиков матери-
альных ресурсов, из которых предприятие может 
выбрать для себя наиболее приемлемого или с 
наиболее благоприятными условиями, ограничен. 
Нередки случаи, когда необходимых поставщиков 
нет на отечественном рынке, и инновационная 
компания вынуждена выходить на международ-
ный рынок, что влечет дополнительные затраты и 
риски (политические, валютные и др.).

Маркетинговый потенциал описывается та-
кими характеристиками, как доля рынка, опыт в 
осуществлении экспорта, опыт работы фирмы в 
странах со схожими экономическими, социаль-
ными и культурными характеристиками, расши-
рение клиентской базы, стремление исследовать 
зарубежные рынки, создать международный 
бренд, опыт продаж многонациональным кор-
порациям (МНК) и крупным национальным иг-
рокам. Для повышения экспортного потенциала 
предприятия необходимо детально проработать 
маркетинговую политику компании на зарубеж-
ном рынке, для чего необходимо избегать неко-
торых ошибок [13].

• Ошибочный выбор целевого сегмента. Воз-
никает в случаях, когда спрос на новшество на 
выбранном сегменте рынка оказывается неста-
бильным либо проведена ошибочная оценка по-
требителя [14, с. 58]. Часто инновационные про-
екты ориентируются не на заказчика, а исходят из 
научных интересов автора, который переоценивает 
его практическую значимость и чрезмерно оптими-
стично оценивает роль изобретения для потребите-
лей. В результате возникает ситуация неиспользо-
вания или ограниченного применения разработки.

• Недостаточная сегментация рынка, которая 
приводит к невозможности приобрести новые то-
вары и услуги высокого качества и высокой сто-
имости (отсутствие финансовых ресурсов, несо-
ответствие производственных мощностей и др.).

• Ошибочный выбор стратегии продаж, ко-
торый обусловлен неудачной организацией сети 
сбыта и системы продвижения новшества к потре-
бителю (собственными силами либо с использова-
нием оптовых и розничных посредников).

• Неэффективность рекламы. Данный фактор 
включает недостаточность либо избыточность ре-
кламы, неверную частоту ее доведения до потре-
бителя в различных формах, непрофессиональное 
выполнение рекламы случайными агентствами 
(выбранными в целях экономии), неэффективные 
формы рекламы.

Трудовой потенциал — имеющиеся в настоя-
щее время и прогнозируемые в будущем трудовые 
возможности предприятия. Высокий трудовой по-
тенциал обеспечивается возможностью обучения 
на рабочем месте; высокой оплатой труда; присут-
ствием высококвалифицированных работников. 
Высокая квалификация персонала высшего звена 
способна обеспечить важные элементы системы 
управления инновациями. Как указано в экспер-
тном исследовании, 41 % топ-менеджеров МИП 
отметили, что нуждаются в обучающей поддержке 
своей инновационной активности, 36 % считают 
нехватку компетенций преградой для новаторов 
и инновационных проектов [15, с. 3]. Внедрение 
инноваций нуждается в лидерах, способных соз-
давать команды единомышленников и сплачивать 
вокруг целей инновационного развития широкие 
категории персонала. По сути, менеджеры служат 
«локомотивом» преобразований, в том числе ин-
новационных. При широком внедрении новейшей 
техники сотрудники предприятия должны быть 
готовы к ее освоению. Кроме того, успех иннова-
ционной деятельности в решающей мере зависит 
от того, насколько участвующий в ней персонал 
осознает свою ответственность и заинтересован в 
результатах этой деятельности.

Финансовый потенциал — совокупность фи-
нансовых ресурсов, имеющихся в распоряжении 
у предприятия, и способностей сотрудников осу-
ществлять эффективное финансовое управление с 
целью получения максимально полезного эффек-
та. Для МИП возможность привлечения финансо-
вых ресурсов зачастую является определяющим 
фактором роста экспортного потенциала пред-
приятия, так как для разработки инновационного 
продукта и адаптации его к потребностям зару-
бежного потребителя необходимы значительные 
финансовые вложения. При этом большой проб-
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лемой малых инновационных компаний научно-
образовательной сферы является невозможность 
использования традиционных каналов привлече-
ния финансовых ресурсов.

Инвесторы слабо заинтересованы в дея-
тельности таких фирм в силу высокой риско-
ванности капиталовложений; основные усилия 
венчурных капиталистов направлены на поиск 
уникальных проектов, дающих сотни процентов 
прибыли, а не на создание реального масштаб-
ного рынка инноваций. Банки очень осторожно 
выдают кредиты малым предприятиям, особен-
но вновь созданным. Кредит таким предприя-
тиям может быть одобрен только при наличии 
первоклассных гарантий возврата кредитной 
суммы, получить которые весьма проблематич-
но. Поэтому малые фирмы могут рассчитывать 
в большинстве случаев только на государствен-
ную поддержку в форме грантов и субсидий. 
Но на практике оказывается, что получить та-
кую поддержку непросто. Анализ основных 
приоритетов финансирования государством 
инновационной деятельности показывает, что 
существует серьезный дисбаланс в отношении 
государственной поддержки малого и крупного 
бизнеса. Соответственно финансовый потенци-
ал малого инновационного предприятия зависит 
от возможности получения экспортных креди-
тов и привлечения международных грантов.

Перейдем к количественному выражению вы-
явленных выше качественных зависимостей, ха-
рактеризующих приращение экспортного потен-
циала под воздействием факторов микроуровня. 
Для этого воспользуемся инструментами эконо-
метрического моделирования и математической 
статистики.

Ставим задачу на основе построения моде-
ли определить и сымитировать развитие экс-
портного потенциала предприятия — величи-
ны, формируемой под воздействием некоторых 
факторов. В этом случае экспортный потенциал 
предстает как зависимая (объясняемая) пере-
менная, а факторы — в качестве объясняющих 
переменных. При этом нельзя исключать влия-
ния на зависимую переменную случайных яв-
лений, таких как, например, психологические 
свойства личности сотрудников отдела марке-
тинга организации и т.д.

Для оценки уровня влияния факторов на ве-
личину экспортного потенциала считаем целесо-

образным использование линейной регрессион-
ной модели по следующим основаниям. Во-пер-
вых, линейные модели наиболее хорошо изучены 
и понятны с точки зрения интерпретации. Во-вто-
рых, предполагается, что случайные величины 
(объясняющие и объясняемые) имеют совместное 
нормальное распределение. Исходя из нормально-
го закона, линии регрессии нормально распреде-
ленных случайных величин представляют собой 
прямые линии (нормальные регрессии всегда ли-
нейны). В-третьих, линейная модель регрессии 
позволяет минимизировать риск значительной 
ошибки прогноза по сравнению, например, с ква-
дратичной.

В общем виде эконометрическая модель экс-
портного потенциала может быть записана следу-
ющим образом:

 1( ,..., ) , pY f X X   (1)

где Y — экспортный потенциал предприятия; 
f(X1, ..., Xp) — объясненная часть, зависящая от 
значений факторов микроуровня;  — случайная 
составляющая.

Оценка влияния факторов микроуровня на экс-
портную выручку малых инновационных пред-
приятий в рамках проведенного исследования 
реализована на основе построения эконометри-
ческой модели, которая может быть описана, как 
показано в табл. 4.

Для оценки указанных выше четырех групп 
факторов экспортного потенциала предлагается 
использовать данные из официальных форм бух-
галтерской отчетности и статистического наблю-
дения (табл. 5).

Оценка может проводиться с использованием 
пакета статистического анализа Microsoft Excel.

Итак, на основе изучения отечественного и 
зарубежного опыта мы пришли к выводу о не-
обходимости рассмотрения факторов повыше-
ния экспортного потенциала малого инноваци-
онного предприятия на трех взаимосвязанных 
уровнях: микро-, макро- и мезоуровне (кла-
стерный и региональный подуровни). При этом 
два последних уровня являются внешними по 
отношению к предприятию, поэтому управле-
ние ими либо существенно затруднено, либо 
невозможно.

Обосновано выделение среди факторов роста 
экспортного потенциала на микроуровне четырех 
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Таблица 4
Спецификация модели оценки факторов роста экспортного потенциала предприятия

№ 
п/п Критерий Характеристика

1 Цель построения Выявить наличие и тесноту связи между факторами микроуровня 
и экспортным потенциалом малых инновационных предприятий

2 Вид модели Линейная модель множественной регрессии

3 Переменные Объясняемая переменная — экспортная выручка предприятия (Y). 
Объясняющие переменные — агрегированные в рамках производственного, 
маркетингового, трудового и финансового потенциалов экономические 
показатели деятельности малого инновационного предприятия. 
Количество факторов — 4

4 Принцип построения В основе построения модели лежит пространственная выборка из малых 
инновационных экспортоориентированных предприятий. Данные наблюдений 
группируются по годам. Для каждого периода строится своя модель

5 Период оценки Семь лет

Таблица 5
Агрегирование факторов роста экспортного потенциала предприятия

Тип потенциала / Факторы (в стоимостном выражении) 

Производственный (X1) 

Инвестиции в НИР;
 инвестиции в основные фонды (технологические возможности);
 инвестиции в осуществление технологических (продуктовых, процессных) инноваций

Маркетинговый (X2) 

Нематериальные активы;
 инвестиции в осуществление маркетинговых инноваций;
 инвестиции в осуществление организационных инноваций;
 коммерческие расходы в рамках компании

Финансовый (X3) 

Долгосрочные и краткосрочные заемные средства;
 размер кредиторской задолженности

Трудовой (X4) 

Фонд оплаты труда;
 инвестиции в обучение и переобучение кадров (фактор активной реализации научно-исследовательской 
и внедренческой деятельности на уровне компании) 

агрегированных типов потенциалов: производст-
венного, маркетингового, трудового и финансово-
го. Для каждого потенциала предложена своя сис-
тема показателей, необходимых для оценки.

Предлагаемая методика оценки влияния фак-
торов микроуровня на экспортный потенциал 
МИП позволяет определить узкие места в разви-
тии компании, идентифицировать сферы, в кото-

рых возможна реализация резервов повышения 
ее экспортной деятельности. Данная методика не 
требует специального программного обеспечения, 
несложна в реализации, позволяет отслеживать 
приоритетные на данном этапе компоненты внут-
ренней среды предприятия (производство, марке-
тинг, финансы, труд), способные усилить его экс-
портную конкурентоспособность.
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АННОТАЦИЯ
В статье анализируются некоторые аспекты антикризисного плана Правительства России, обосновывается его 
неэффективность, несостоятельность некоторых его составляющих, в том числе социальной политики государ-
ства, а также российских промышленных предприятий, которым в условиях кризиса экономики государства, 
чрезвычайной изношенности основных фондов, применения устаревших технологий, действия санкционной 
политики остро необходима помощь собственников и государства. Особое внимание уделяется проблемам 
моногородов, предлагается реализация комплекса мер федерального и регионального уровня. Также обосно-
вывается необходимость стимулирования внутреннего спроса как важной составляющей роста российской 
экономики и влияния на него социальной политики государства. Исследуются проблемы жилищно-коммуналь-
ного хозяйства, анализируются результаты реформирования отрасли, где основным «достижением» является 
необоснованный рост тарифов на его услуги, анализируется целесообразность введения новых составляющих 
тарифа: платы за капитальный ремонт, установления норм потребления коммунальных услуг, а также обо-
сновывается целесообразность повышения уровня ответственности новых субъектов экономических отно-
шений — управляющих компаний. Акцентировано внимание на увеличении неплатежей субъектов реального 
сектора экономики и населения, в том числе многократном росте величины штрафных санкций в отношении 
населения при несвоевременной оплате потребленных коммунальных услуг.
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ABSTRACT
The paper analyzes some aspects of the crisis management plan of the Russian Government and proves its 
ineffi ciency and inconsistency of some of its components, particularly the social policy, with a focus on the Russian 
industrial enterprises that urgently need the support of the owners and the state, given the crisis state of the 
economy, extraordinary depreciation of fi xed assets, the use of outdated technologies and the existing sanctions 
policy. Particular attention is paid to the problems of single-industry towns, and a package of measures to be 
implemented at the federal and regional levels is proposed. The paper also substantiates the necessity to promote 
the domestic demand as an important factor of the Russian economic growth and the impact thereon of the social 
policy of the state. The problems of housing and communal services are examined and the results of the industry 
reformation show that the main “achievement” so far is an unreasonable increase of tariffs for services. The paper 
analyzes the appropriateness of the introduction of the new tariff components: overhaul payment, establishment 
of municipal service consumption rates as well as the expediency of increasing the responsibility of management 
companies as new economic entities. The attention is focused on the increased non-payments in the real sector of 
the economy and among the population notwithstanding the dramatic growth of penalties for late payments for 
consumed municipal services.
Keywords: crisis management plan of the government; import substitution; domestic demand; social policy; 
pension provision; unemployment; poverty.

Кризис экономики России, одними из глав-
ных причин которого являются недруже-
ственные действия западных стран по-

средством введения антироссийских санкций, а 
также обвал цен на нефтяном рынке, в очередной 
раз доказали несостоятельность и неэффектив-
ность проводимой в последние два десятилетия 
государственной экономической политики, не 
учитывающей, что в ближайшем будущем им-
портеры нефти могут лишиться доходов, потреб-
ность в которой отпадет ввиду расширения сферы 
применения альтернативных источников энергии. 
Положение усугубляется еще и тем, что последст-
вия разработанного и утвержденного плана анти-
кризисных мер не просчитаны [1], его содержание 
вызывает множество вопросов, результаты реали-
зуемой политики импортозамещения незначитель-
ны [2], а в ряде отраслей отсутствуют вообще.

Как представляется, действия Правительст-
ва в этих условиях должны быть направлены на 
обеспечение макроэкономической стабильности, 
поддержку системообразующих предприятий и 
отраслей, создание условий для макроэкономиче-
ского развития в новых условиях, а главное — на 
социальную поддержку населения и обеспечение 
условий роста внутреннего спроса как со стороны 
предприятий реального сектора экономики, так и 
населения, которое в условиях серьезного кризиса 
нуждается в особых мерах социальной поддержки.

Санкционная политика западных стран и рез-
кое снижение цен на сырьевые ресурсы предо-

ставляют российским предприятиям различных 
видов деятельности, в первую очередь промыш-
ленным, новые возможности для развития, что 
позволит России занять достойное место в миро-
вой экономике, которая, по утверждению запад-
ных ученых [3], смещается постоянно в сторону 
Азии. При этом рост потребностей промышлен-
ных предприятий объективен и вызван необходи-
мостью увеличения объемов производства про-
дукции в натуральном выражении, чрезвычайной 
изношенностью основных фондов, требующих 
капитального ремонта и повсеместной замены, а 
также опережающим ростом потребности в им-
портных комплектующих и запчастях, которые в 
ряде случаев составляют около 100 % выпускае-
мых изделий. Таким образом, основным видом 
деятельности множества российских промыш-
ленных предприятий является сборка изделий из 
импортных запчастей.

Наибольшая зависимость от импортных по-
ставок имеет место в легкой и фармацевтической 
промышленности, в производстве металлических 
изделий, машиностроении. Важным условием до-
стижения целей программы импортозамещения 
является повышение эффективности функциони-
рования финансового сектора государства, в пер-
вую очередь банковской системы, в рамках под-
держания равновесного курса рубля.

Важнейшим фактором роста экономики России 
в ближайшей перспективе, на наш взгляд, явля-
ется увеличение внутреннего спроса со стороны 
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населения, что невозможно ввиду непоследова-
тельной, разнонаправленной политики государст-
ва, приведшей в конечном итоге к тому, что боль-
шинство населения сомневается, относится ли 
Россия сегодня к разряду социальных государств, 
несмотря на наличие в Конституции Российской 
Федерации соответствующих статей и гарантий, 
которые предусматривают обязанность государ-
ства создавать для граждан «условия, обеспечива-
ющие достойную жизнь человека» (Конституция 
Российской Федерации, ст. 7).

Результаты исследования российской соци-
альной политики свидетельствуют о том, что она 
неэффективна, социальные проблемы России на-
капливались и углублялись даже в благополучные 
годы, а проводимая государством политика в этой 
сфере во многом велась бессистемно, в надежде 
на то, что решение социальных задач будет обес-
печено по мере экономического роста. Однако 
сегодня россияне убедились в несостоятельности 
данного предположения.

Для России главной характеристикой кризиса 
2014–2016 гг., так же как 2008–2009 гг., является 
резкое обнищание населения — сегодня более 
23 млн человек относятся к разряду живущих за 
чертой бедности. Сильнее всего характеристи-
ки бедности проявились в малообеспеченных 
группах населения, к которым относятся нера-
ботающие пенсионеры, пожилые люди, безра-
ботные, фрилансеры, а также те, кто занят в го-
стиничном и ресторанном бизнесе, маркетинге, 
рекламе, компьютерном сервисе и других видах 
оказания бытовых услуг. К малообеспеченным 
теперь себя причисляют, по версии социологов, 
ученые, военнослужащие, сотрудники правоох-
ранительных органов и частных охранных пред-
приятий (см. сайт Финансового университета: 
http://www.fa.ru/Pages/home.aspx). При этом уста-
новленная государством минимальная зарплата 
составляет 65 % прожиточного минимума, а посо-
бия бедному населению большинства регионов — 
половину прожиточного минимума.

Важнейшей составляющей социальной поли-
тики государства является борьба с безработицей, 
наличие которой даже в стабильных условиях 
функционирования экономики любого государст-
ва является естественным. При этом необходимо 
иметь в виду, что в условиях дефицита рабочей 
силы уровень конкуренции на рынке труда снижа-
ется, что оказывает негативное влияние на ее ка-

чество и в конечном итоге увеличивает стоимость 
выпускаемой продукции и оказываемых услуг. 
Однако, как утверждают специалисты Междуна-
родной организации труда, повышение уровня 
безработицы до 10 % ведет к серьезным социаль-
ным последствиям. Кроме этого, увеличение чис-
ленности безработных вызывает значительный 
рост затрат бюджетов разных уровней на выплату 
соответствующих пособий, несмотря на то что их 
величина в России составляет менее трети прожи-
точного минимума (в среднем 2700 руб. в месяц).

К негативным последствиям безработицы от-
носится снижение доходов работающего населе-
ния из-за наличия у работодателей возможности 
найма на работу лиц из числа безработных, кото-
рые, как правило, соглашаются на меньшую зар-
плату. Все это в результате приводит к системному 
сокращению доходов населения, снижению внут-
реннего спроса и стагнации экономики в целом.

Таким образом, необходимо обеспечение 
оптимального уровня безработицы, позволяю-
щего поддерживать средний уровень доходов 
населения и обеспечивающего рост экономи-
ки. При этом доказано, что снижение ВВП на 
2  % влечет за собой рост безработицы на 1  %. 

В этой связи государство заинтересовано в под-
держании численности безработных на среднем 
уровне, что требует повышения эффективности 

функционирования бирж труда, которые трудо-
устраивают лишь 26–28  % обратившихся к ним 
помощью, а также ужесточения мер по ликви-
дации скрытой безработицы, величина которой 
составляет 12 % [см. Официальный сайт Росста-
та: http://www.gks.ru], при этом занятость 37  % 
населения России органам официальной стати-
стики и центрам по трудоустройству неизвест-
на [см. Официальный сайт Правительства РФ: 
http://government.ru]. Причиной фактической не-
удачи борьбы с безработицей является, по наше-
му мнению, то, что она пока сводится к выделе-
нию дополнительных незначительных средств на 
выплату пособий. Серьезные проблемы и в си-
стеме профессиональной подготовки и повыше-
ния квалификации безработных, что обусловлено 
отсутствием направления развития экономики 
России и затрудняет определение перечня про-
фессий, которые будут востребованы в первую 
очередь.

Что касается переезда безработных в другую 
местность для замещения рабочих вакансий, то в 
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России такие места имеются: это все без исключе-
ния сельскохозяйственные районы Сибири, Даль-
него Востока. Переселенцы очень нужны селу, так 
как под угрозой срыва находится сельскохозяйст-
венная часть антикризисных мер именно из-за от-
сутствия рабочей силы. Примеры реализации та-
ких программ уже были в истории страны — это, 
например, освоение целины. Но решение данной 
проблемы должно быть комплексным, в том чи-
сле в части обеспечения переселенцев жильем, 
необходимыми денежными средствами, средст-
вами производства, сохранения и развития мало-
комплектных сельских школ, создания филиалов 
вузов в малых городах с целью получения обра-
зования по месту жительства, а также переподго-
товки и повышения квалификации. Необходима 
разработка комплексной программы поддержки 
безработных с акцентом на поддержку семей с 
детьми с выделением бюджетных ассигнований в 
соответствующих размерах.

В этой связи сегодня крайне необходимы ак-
тивные действия Правительства России, регио-
нальных органов власти по решению рассматри-
ваемых проблем, в том числе в части создания 
новых рабочих мест, развития малого и среднего 
бизнеса, увеличения численности индивидуаль-
ных предпринимателей. Также необходимо обес-
печить доступность кредитных ресурсов под не-
высокие проценты, в первую очередь долгосроч-
ных.

Важнейшей характеристикой эффективности 
социальной политики государства является вели-
чина их социальных расходов, анализ которых в 
разрезе различных государств (см. рис.1) свиде-
тельствует о том, что в России они в 2,5 раза мень-
ше, чем в Финляндии, Франции, Бельгии, Дании; 
в 2,3 раза меньше, чем в Италии, Австрии, Шве-
ции, Испании, и более чем в 2 раза меньше, чем в 
Германии, Португалии, Нидерландах.

В рамках рассматриваемой проблемы значи-
тельный интерес представляют сведения, приве-
денные в таблице, из которой следует, что, несмо-
тря на увеличение расходов различных бюджетов 
на социальное обеспечение, уровень бедности, 
как было отмечено выше, растет. При этом вели-
чина социальных расходов российского бюджета в 
2016 г. снизится до 5,7 % от ВВП, что служит при-
чиной снижения доступности государственных га-
рантий для населения из-за резкого уменьшения 
социальных расходов региональных бюджетов, 

отмены льгот на проезд, повышения платы за дет-
ские сады, увеличения платных услуг в школах, 
снижения уровня доступности образовательных 
услуг ввиду ограничения числа бюджетных мест 
вузов и колледжей, медицинских услуг в резуль-
тате оптимизации (сокращения) медицинских 
учреждений и отсутствия лекарственных препа-
ратов. Положительным для Правительства Рос-
сии является тот факт, что социальные ожидания 
населения России значительно ниже европейских 
стандартов.

Важнейшей характеристикой социальной по-
литики любого государства является обеспечение 
достойных условий проживания [4], уровень под-
держки лиц, достигших пенсионного возраста, 
который в настоящее время находится на недо-
пустимо низком уровне. Так, доходы почти 60 % 
пенсионеров из 42,7 млн их общего числа не пре-
вышают 1,4 величины прожиточного уровня; мно-
гие муниципалитеты, получив с федерального и 
регионального уровней полномочия без соответст-
вующего бюджетного финансирования, вынужде-
ны отменять бесплатный проезд на общественном 
транспорте для пенсионеров, сокращать или отме-
нять льготы на уплату налогов на землю, имуще-
ство, величина которых значительно возросла с 
введением расчета их от кадастровой стоимости. 
Кроме этого, имеет место нарушение действу-
ющего законодательства [см. Федеральный за-
кон от 28.12.2013 № 400-ФЗ (ред. от 29.12.2015) 
«О страховых пенсиях»], предусматривающего 
индексацию пенсий с 1 февраля каждого года на 
величину не ниже уровня инфляции предыдущего 
года. Однако ее индексация 1 февраля 2016 г. была 
проведена всего на 4,1 % при величине инфляции 
в 2015 г. 15 % [5]. При этом необходимо учиты-
вать, что в России официальную инфляцию рас-
считывают по ограниченному набору товаров и 
услуг, стоимость которых увеличилась за рассма-
триваемый период на 31,8 %. Таким образом, по 
указанному показателю разница между данными 
официальной статистики и независимых агентств 
составляет 2,5 раза.

Далее. По нашему мнению, даже с учетом слож-
ного финансово-экономического положения России 
в настоящее время с целью недопущения дальней-
шего обнищания населения целесообразно продле-
ние моратория на заморозку отчислений на обяза-
тельную накопительную пенсию, объем которых в 
2016 г. составит около 400 млрд руб. Также целесо-
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образно наведение элементарного порядка с начи-
слением пенсий мэрам множества городов России, 
величина которых колеблется от 120 до 320 тыс. 
руб. с возможным ее начислением в указанных 
размерах даже после 1 года работы в данной дол-
жности. Для указанной категории госслужащих 
необходимо ввести ее ограничение и применение 
общегосударственных методик расчета.

Целесообразным и обоснованным представля-
ется возврат к прогрессивному налогообложению 
доходов физических лиц, что является возможным 
и необходимым источником пополнения бюджета 
государства в сумме примерно 500 млрд руб. Ре-
ализация указанного предложения тем более воз-
можна, что в России сегодня крайне высокая по-
ляризация доходов населения: если еще в 1991 г. 
соотношение денежных доходов 10 % наиболее и 

10 % наименее обеспеченных граждан составляло 
1:4,5, то в настоящее время 1:17; в 1980-х годах 
размер средних пенсий составлял порядка 55 % 
от величины средней зарплаты, сегодня — 35 %, 
в то время доходы наиболее состоятельной части 
населения превышали средний размер пенсий 
максимально в 5–6 раз, ныне — в 1000 (!) и более 
раз. В 2016 г. реальное снижение покупательной 
способности пенсионеров затронет 40–45 % рос-
сийских семей, что в очередной раз выдвигает в 
число первоочередных задач государства искоре-
нение бедности.

Однако наряду с величиной выделяемых бюд-
жетных ассигнований на реализацию социальной 
политики государства принципиальное значение 
имеет эффективность их использования в первую 
очередь на региональном уровне. При этом одним 

Рис. 1. Социальные расходы различных государств, % от ВВП
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Доли бюджетов разного уровня в общих расходах
на социальное обеспечение*, %

Бюджет 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г.
(на 1 октября) 

Федеральный 5,9 6,2 8,4 7,7 8,3 8,1

Консолидированные бюджеты субъектов РФ 15,2 14,3 12,6 11,4 11,9 13,2

Бюджеты государственных внебюджетных 
фондов 70,2 68,9 68,4 68,2 66,1 65,2

Бюджеты территориальных государственных 
внебюджетных фондов 8,7 10,6 10,6 12,7 13,7 13,5

*Включают расходы на пенсии, пособия, выплаты по пенсионному, социальному, медицинскому страхованию.
Источник: консолидированный бюджет РФ и бюджеты государственных внебюджетных фондов.
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из важнейших параметров эффективности регио-
нальной социально-экономической политики, ве-
личину которого необходимо учитывать, как уже 
отмечалось, в первую очередь, является показа-
тель бедности, универсальные механизмы по эф-
фективной борьбе с которой в России до сих пор 
не применяются.

В рамках решения анализируемой задачи на 
первоначальном этапе необходимо исследовать 
основные причины возникновения бедности, вли-
яние на качество жизни населения, особенности 
ее проявления в конкретном регионе, влияние на 
эффективность функционирования экономической 
системы региона и ее составляющих.

На основе результатов исследования выше-
указанных факторов необходима разработка ком-
плекса мер по снижению бедности и повышению 
уровня жизни с учетом выявленных особенно-
стей социально-экономического развития кон-
кретного региона и величины комплекса соответ-
ствующих показателей (рис. 2), который должен 
быть, как представляется, основой Стратегии его 
развития.

При разработке Стратегии развития государст-
ва учитываются особенности развития региональ-
ных экономических систем, их дифференциация 

по уровню бедности. Также целесообразно при 
этом учитывать зарубежный опыт преодоления 
бедности в регионах с разным уровнем их эконо-
мического развития.

Особенно остро проблема бедности проявлется 
в монопрофильных населенных пунктах, в кото-
рых в настоящее время проживает почти десятая 
часть населения России, т.е. около 14 млн человек. 
При этом из 320 моногородов только в 71 экономи-
ческая ситуация относительно стабильная; почти 
80 % из них испытывают серьезные экономические 
трудности, т.е. находятся в кризисном состоянии.

В рамках решения проблем рассматриваемой 
категории городов необходима реализация ком-
плекса мер на федеральном и региональном уров-
нях, в том числе:

• разработка плана стабилизации функциони-
рования предприятий, обновление основных фон-
дов, применяемых технологий, перепрофилирова-
ния производства;

• финансовое оздоровление градообразующих 
организаций с привлечением высокопрофессио-
нальных антикризисных управляющих;

• принуждение собственников предприятий к 
выделению соответствующих финансовых ресур-
сов, реализации необходимых мер;
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Рис. 2. Комплекс показателей, применяемых для оценки уровня региональной бедности
Источник: [8].
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• выделение бюджетных средств на создание в 
моногородах территорий опережающего развития;

• переобучение персонала предприятий и т.д.
По результатам проведенного в рамках данной 

статьи исследования сделан вывод о том, что на-
ряду с общегосударственной политикой, ее эффек-
тивностью и результативностью особое значение 
в решении важнейшей социально значимой задачи 
преодоления бедности принадлежит региональ-

ному фактору, для снижения действия которого 
необходимо обеспечение российских регионов 
жизненно важными материально-вещественными 
и социальными ресурсами с целью обеспечения 
достойных условий проживания, реализации по-
требностей в саморазвитии личности человека, 
стимулирование создания рабочих мест и предо-
ставление возможностей для профессионального 
роста кадрового потенциала региона.
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АННОТАЦИЯ
С развитием в ряде ведущих экономик элементов пятого технологического уклада и началом формирования 
компонентов шестого критически возрастает роль информации как фактора производства. В связи с этим кон-
курентоспособность региональной экономики сегодня во многом определяется уровнем ее информатизации. 
Драйверами роста инновационной экономики региона, определяющими ее отраслевую структуру, являются 
высокотехнологичные отрасли, такие как разработка программного обеспечения, научно-исследовательская 
деятельность, а также в целом все наукоемкие производства, формирующие базис нового технологического 
уклада. В статье рассматривается влияние уровня развития информационной инфраструктуры на региональ-
ную конкурентоспособность. Доказывается высокая зависимость инвестиционной привлекательности региона 
от уровня развития информационной инфраструктуры. Рассматривается международный опыт региональной 
информатизации. Актуализируется необходимость инвестиций в информационную инфраструктуру регионов 
РФ с целью формирования благоприятного инвестиционного климата. Выводы, изложенные в статье, на взгляд 
автора, особенно актуальны в условиях тренда на импортозамещение. Результаты данного исследования могут 
быть использованы для доработки ряда стратегических программ, таких как «Северо-Запад 2030», а также уч-
тены профильными органами исполнительной власти, в частности Министерством связи и массовых коммуни-
каций РФ, в качестве стратегических приоритетов развития региональной информационной инфраструктуры.
Ключевые слова: информационная инфраструктура; инновационная экономика; информационное общество; 
региональная конкурентоспособность.
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ON THE REGION COMPETITIVENESS
SHAKIROV T.R.
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ABSTRACT
With the development of the fi fth technological tenor and emerging elements of the sixth tenor in a number 
of leading economies the role of information as a production factor is increasing dramatically. In this regard, 
the competitiveness of the regional economy today is largely determined by the level of its IT penetration. The 
growth drivers in the innovation economy of a region that defi ne its industrial structure, are high-tech industries 
such as software development, R&D as well as all high-tech productions that form the basis of the new tenor of 
technology. The paper examines the impact of the development level of the information infrastructure on the 
regional competitiveness. It proves that the investment attractiveness is highly dependent on how developed is 
the information infrastructure of a region. The international experience of regional informatization is considered. 
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A particular stress is laid on the need to invest into the information infrastructure of Russian regions to create 
a favorable investment climate. The conclusions made in the paper are, according to the author, particularly 
important in the context of the trend for import substitution. The results of the research can be used to fi nalize 
strategic programs, such as “North-West 2030”, and taken into account by specialized executive bodies, particularly 
the Russian Ministry of Communications, as strategic priorities for the development of the regional infrastructure.
Keywords: information infrastructure; innovative economy; information society; regional competitiveness.

Вопросами оценки влияния информатиза-
ции на конкурентоспособность занимались 
ученые Д. Сайкель, С. Олинер, К. Шти-

рох, Д. Родрик, Ф. Требби, К. Кьианг, С. Росот-
то, К. Кимура и др. В их работах рассматривается 
влияние информатизации на экономику в целом, в 
то время как влияние на конкурентоспособность 
региона остается достаточно слабо изученной те-
мой.

В конце XX в. межрегиональная конкуренция 
стала ассоциироваться с принципиально новым 
качеством конкурентных процессов в условиях 
развития информатизации, при этом значительно 
меняется формат конкурентной борьбы на миро-
вом рынке. Если в прежних реалиях участниками 
мирового рынка были страны, то крайне интен-
сивное развитие и внедрение информационных 
технологий, являющихся катализатором глоба-
лизации, дало возможность отдельным регионам 
стран участвовать в мировой конкуренции. Кон-
курентоспособность региона в условиях глоба-
лизации характеризуется готовностью реагиро-
вать на вызовы мирового рынка, способностью 
к адаптации. Инновационный потенциал региона 
во многом определяет уровень конкурентоспособ-
ности. Отдельно стоит отметить, что развитая ин-
формационная инфраструктура является фактором 
национальной информационной безопасности. 
В частности, риски кибератак входят в десятку 
главных глобальных рисков.

Необходимость оценки влияния информацион-
ной инфраструктуры на конкурентоспособность 
ставит вопрос четкого определения понятия «кон-
курентоспособность региона». Рассмотрим подхо-
ды к определению этого термина. Так, Р. А. Фат-
хутдинов определяет конкурентоспособность ре-
гиона как «процесс управления субъектом своими 
конкурентными преимуществами для достижения 
победы или других целей в борьбе с конкурента-
ми за удовлетворение объективных или субъек-
тивных потребностей в рамках законодательства 
либо в естественных условиях» [1]. Стоит отме-

тить, что автор рассматривает конкурентоспособ-
ность как процесс. В свою очередь, А. З. Селезнев 
предлагает понимать конкурентоспособность как 
«обусловленное экономическими, социальными, 
политическими и другими факторами положение 
региона и его отдельных товаропроизводителей 
на внутреннем и внешних рынках, отражаемое 
через показатели (индикаторы), адекватно харак-
теризующие такое состояние и его динамику» [2]. 
С нашей точки зрения, этот подход представляет-
ся достаточно узким, так как региональная кон-
курентоспособность здесь рассматривается через 
конкурентоспособность ряда экономических субъ-
ектов, игнорируя институциональную среду, чело-
веческий капитал и т.д.

Б. С. Жихаревич рассматривает конкуренто-
способность экономики региона как «предостав-
ление регионами различных условий для раз-
мещения на своей территории хозяйствующих 
субъектов, а также совокупность физико-геогра-
фических и социально-экономических его харак-
теристик, которые создают условия для формиро-
вания на его территории экономических структур 
и структур расселения»[3]. Данное определение 
является наиболее точным с точки зрения автора 
статьи. Действительно, на сегодняшний день уже 
регионы конкурируют за возможность принять 
на своей территории инновационные компании и 
проектные команды путем предоставления усло-
вий комфортного осуществления экономической 
деятельности, что, в свою очередь, делает регион 
еще более конкурентоспособным.

Относительно методологии определения уров-
ня конкурентоспособности региона отметим, что 
наиболее распространенным является подход 
экспертов Всемирного экономического форума 
(ВЭФ). Они рассматривают региональную конку-
рентоспособность как «набор институтов, поли-
тик и факторов, определяющих уровень продук-
тивности региона».

Качество и уровень развития институтов име-
ют определяющее влияние на потенциал регио-
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нального развития и конкурентоспособность. Дан-
ный фактор во многом влияет на инвестиционный 
климат в регионе, так как бизнес предпочитает не 
инвестировать в регионы, в которых слабо защи-
щены права собственности.

Проблема изучения влияния развития инфор-
мационных технологий на экономику региона 
представляется очень актуальной, но вместе с тем 
достаточно сложной. Американские исследова-
тели Д. Сайкель С. Олинер, К. Штирох, исследуя 
вопрос влияния развития информационных тех-
нологий на социально-экономические показате-
ли, пришли к выводу, что стимулирование данного 
сектора экономики дает мощный мультипликатив-
ный эффект (табл. 1) [4].

Эксперты Международного союза электросвя-
зи также изучали влияние информатизации на со-
циально-экономические показатели. В частности, 
была описана корреляция между развитием ин-
фраструктуры и валовым национальным доходом 
на душу населения. Исследования показали, что 
индекс корреляции между этими двумя показате-
лями равен 0,78.

В целом, информационно-коммуникацион-
ные технологии (ИКТ) играют огромную роль не 
только в региональной, но и в глобальной эконо-
мике. Ожидается, что их вклад в мировой ВВП 
составит 8,7 % в 2020 г. Учитывая масштабы про-
никновения ИКТ во все сферы общества, пред-
ставляется весьма логичным тот факт, что ин-

формационные технологии оказывают серьезное 
влияние на социально-экономическое развитие 
в регионах. Более того, недавние исследования 
показывают, что благодаря развитию информа-
ционной инфраструктуры и побочным эффектам 
от данного процесса (оптимизация использова-
ния ресурсов, повышение энергоэффективности) 
мировые выбросы углекислоты к 2020 г. удастся 
сократить на 15 %.

Развитие информационной инфраструктуры 
стимулирует экономический рост путем повыше-
ния доступности технологий. Проникновение все-
го одной из них — мобильного Интернета на раз-
вивающиеся рынки до уровня высокого покрытия, 
по оценкам компании McKinsey, может добавить 
от 300 до 420 млрд долл. в мировой ВВП, а также 
создать от 10 до 14 млн рабочих мест (см. рис 1). 
Эффект стимулирования экономического разви-
тия стал особенно востребованным в кризисные 
2008–2009 гг. Президент США Барак Обама тогда 
заметил: «Масштабные инвестиции в технологии 
мобильной передачи данных, электронные меди-
цинские сервисы, ресурсосберегающие ноу-хау и 
компьютеры для школ и библиотек — рациональ-
ный инструмент поддержания высокого уровня 
национальной конкурентоспособности» [5].

Выявлена достаточно высокая корреляция 
между уровнем развития информационной инфра-
структуры и конкурентоспособностью региона. 
Также установлено, что увеличение проникнове-

Таблица 1
Влияние развития информационно-коммуникационных технологий 

на рост производительности труда (1973–2006 гг.), %

Показатель 1973–
1995

1995–
2000

2000–
2006

Рост производительности в частном секторе (среднегодовые показатели) 1,45 2,48 2,87

Обновление капитала 0,76 1,11 0,85

— инвестиции в информационно- коммуникационные технологии 
и информационную инфраструктуру 0,46 1,09 0,61

— прочие виды инвестиций в основные фонды 0,30 0,02 0,24

Качество рабочей силы 0,27 0,26 0,34

Совокупная факторная производительность 0,42 1,11 1,68

— информационный сектор 0,28 0,75 0,51

— прочие секторы экономики 0,14 0,36 1,17

Вклад информационных технологий 51,0 74,2 39,0
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ния Интернета на 10 % в стране дает прирост ВВП 
в среднем на 0,6–0,7 % в год (см. табл. 2).

Ярким примером прямых экономических эф-
фектов является Республика Корея, где IT-отрасль 
росла ежегодно на 43 %. Причиной интенсивного 
развития информационной инфраструктуры стала 
государственная программа развития, в которую 
власти Кореи с 1995 по 1997 г. инвестировали 
более 700 млн долл. Результатом стало не толь-
ко 99 % покрытие домашних хозяйств широкопо-
лосным Интернетом, но и интенсивное развитие 
сектора информационных технологий, представ-
ляющего 17  % ВВП. В итоге информационные 
технологии сегодня составляют 43 % общего объ-
ема экспорта страны.

Информационно-коммуникационные техноло-
гии серьезно влияют на социальную сферу. На-
пример, за последние 10–15 лет под влиянием ин-
форматизации начала меняться модель образова-
ния. Электронная почта, веб-сайты, виртуальные 
библиотеки и образовательные ресурсы позволили 
производить, передавать и потреблять информа-
цию на скорости и в объемах, недоступных чело-
вечеству ранее.

В ряде стран были запущены специальные про-
граммы по информатизации сектора образования. 
Крайне интересным примером подобной програм-
мы является инициатива властей Южно-Афри-
канской Республики. В партнерстве с местными 
заинтересованными организациями и государст-

0 50 100 150 200

Рис. 1. Экономический эффект от развития информационной инфраструктуры 
(оценочный прирост ВВП макрорегионов)

Источник: составлено экспертами международной консалтинговой компании McKinsey&Company.

Таблица 2
Влияние распространения сети Интернет на ВВП

Страна Прирост ВВП, %, при увеличении проникновения Интернета на 10 %

Великобритания 0,6

Австралия 0,8

Новая Зеландия 0,9

Малайзия 0,14

Источник: [6].
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венными органами компания IBM организовала 
в школах компьютерные классы, оборудованные 
специальной программой, которая применяет ин-
новационную систему распознавания речи. Это 
открывает широкие возможности обучения ан-
глийскому языку неграмотных. Данная программа 
доступна в более чем 1000 школах по всей стране 
в ЮАР, а также в 22 странах мира.

Таким образом, влияние ИКТ на социально-
экономическое развитие региона представляется 
очевидным. Однако чтобы усилить положитель-
ные эффекты от использования информацион-
ных технологий, необходимо сокращать разрыв 
между регионами в уровне их проникновения. 
Процесс формирования информационной инфра-
структуры очень ресурсоемкий. В частности, по 
некоторым оценкам, страны Европейского сою-
за в 2011–2013 гг. потратили примерно 300 млрд 
евро на распространение высокоскоростного ши-
рокополосного интернет-соединения. По этим же 
оценкам, данный процесс сгенерирует примерно 
250 млрд евро прибыли в виде экономических 
эффектов в ближайшие несколько лет (оценки 
McKinsey&Company). При этом для развивающих-
ся экономик необходим значительно более мас-
штабный объем инвестиций. По нашему мнению, 
это возможно только при условии совместной ра-
боты государственного и частного секторов.

В связи с этим роль государственного сектора 
видится нам в разработке стратегий развития сек-
тора ИКТ и координации механизмов государст-
венно-частного сотрудничества на пути к дости-
жению общественно-полезной цели. В качестве 
примера рассмотрим Сингапур. Государственные 
власти при разработке программы информатиза-
ции региона поставили следующие цели: увели-
чить добавленную стоимость продукции ИКТ до 
17 млрд долл., утроить экспорт продукции ИКТ 
до 40 млрд, повысить в 4 раза (до 24 млрд долл.) 
прибыль от продажи программного обеспече-
ния и IT-услуг и создать 80 тыс. новых рабочих 
мест [7]. На сегодняшний день Сингапур является 
регионом с одним из самых высоких уровней раз-
вития информационной инфраструктуры в мире.

В качестве иллюстрации тезисов о влиянии 
степени информатизации на уровень развития 
экономики приведем информацию из ежегодно-
го отчета Всемирного банка «Индекс глобальной 
конкурентоспособности 2014–2015». Итак, Синга-
пур занимает в данном рейтинге 2-е место, усту-

пая лишь Швейцарии, а в ряде индексов, лежащих 
в основе итогового рейтинга, имеет лидирующие 
позиции. По уровню инновационности экономи-
ки регион занимает 9-е место в мире, по общему 
развитию инфраструктуры и качеству высшего об-
разования — 2-е.

Принимая во внимание выводы экспертов 
Международного союза электросвязи и Всемир-
ного экономического форума о непосредственном 
влиянии развития информационной инфраструк-
туру на социально-экономические показатели и 
конкурентоспособность региона, для доказатель-
ства выдвигаемых нами тезисов о критической 
важности развития информационной инфраструк-
туры в регионе проведем собственный анализ 
влияния фактора информатизации. Будем опери-
ровать расчетами на основе модифицированного 
индекса развития информационной инфраструкту-
ры IDI1 (ICT development index). Исследуем зави-
симость уровня инвестиционной привлекательно-
сти региона от уровня развития информационной 
инфраструктуры. На основе рэнкинга инвестпри-
влекательности регионов от рейтингового агент-
ства «РА Эксперт» сопоставим уровень развития 
информационной инфраструктуры и инвестици-
онный климат регионов Северо-Западного феде-
рального округа (СЗФО, см. табл. 3).

Чтобы описать зависимость инвестклимата от 
фактора «информационная инфраструктура», по-
строим регрессионную модель с помощью про-
граммного средства Microsoft Excel (рис. 2).

Как видно из графика на рис. 2, чем выше 
индекс IDI1, тем выше место в рейтинге. Чтобы 
подтвердить данную зависимость математиче-
ски, используем регрессионный анализ. Величи-
на R-квадрат — это коэффициент детерминации, 
показывающий, насколько расчетные параметры 
модели, т.е. сама модель, объясняют зависимость 
и изменения параметра «инвестиционный климат 
региона» от исследуемого фактора «инвестицион-
ная инфраструктура региона». В нашей модели R-
квадрат равен 0,7, что является доказательством 
наличия взаимосвязи. В соответствии с результа-
тами регрессного анализа вариация места региона 
в инновационном рейтинге на 70 % обусловлена 
вариацией индекса IDI1. Анализ данных, регрес-
сионный и дисперсионный, приведен в табл. 4–5.

Как видно из табл. 5, F-критерий равен 21,22. 
На основе таблицы значений критерия Фишера 
высчитываем, что данный критерий равен 5,12. 
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Получаем расчетный F-критерий значительно 
больше табличного значения, что свидетельствует 
о статистической значимости модели. Коэффици-
енты корреляции приведены в табл. 6.

Используя данные табл. 6, построим итоговое 
уравнение регрессии:

 S = 26,99 – 2,45X. (1)

Таким образом, факт влияния информацион-
ной инфраструктуры на социально-экономиче-
ское развитие и конкурентоспособность реги-
она является доказанным. Также отметим, что 
эффективная и развитая информационная ин-
фраструктура является базисом инновационной 
экономики, в которой знание и информация ста-
новятся ключевыми факторами производства, а 

Таблица 3
Рейтинг регионов СЗФО

Рейтинг региона 
по уровню развития 
информационной 

инфраструктуры, место

Субъект СЗФО Значение IDI1
Рейтинг региона по состоянию 
инвестиционного климата, 

место

1-е Санкт-Петербург 8,08 1-е

2-е Мурманская область 6,5 4-е

3-е Калининградская область 6,44 3-е

4-е Архангельская область 6,19 5-е

5-е Ленинградская область 6,18 2-е

6-е Республика Карелия 5,97 8-е

7-е Вологодская область 5,89 7-е

8-е Новгородская область 5,63 9-е

9-е Республика Коми 5,62 6-е

10-е Псковская область 5,47 10-е

11-е Ненецкий автономный округ 4,93 11-е

Рис. 2. Зависимость инвестиционного климата от уровня развития информационной инфраструктуры
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концентрация и воспроизводство интеллектуаль-
ных ресурсов, их преобразование в прорывные 
производственные технологии являются точками 
роста экономики [8]. С точки зрения автора, пе-
реход к данной формации становится критически 

важным с позиции перспективы социально-эко-
номического развития и повышения конкурен-
тоспособности региональной и национальной 
экономики в рамках формирующегося техноло-
гического уклада.
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Таблица 4
Регрессионный анализ

Регрессионная статистика

Множественный R 0,837934298

R-квадрат 0,702133887

Нормированный R-квадрат 0,669037653

Стандартная ошибка 1,908031924

Наблюдения 11

Таблица 6
Коэффициенты корреляции

Показатель Коэффициент

Y-пересечение 26,99

Переменная X1 –3,45

Таблица 5
Дисперсионный анализ

Показатель df SS MS F Значимость F

Регрессия 1 77,23 77,23 21,22 0,00127

Остаток 9 32,77 3,64

Итого 10 110
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11 ноября 2016 г. в Бангалоре, Индия, завершилась вторая встреча министров теле-
коммуникаций и информационных технологий стран БРИКС, которая стала продол-
жением российской инициативы, закрепленной в Уфимской декларации, принятой 
на Седьмом саммите БРИКС. Первая в истории встреча прошла в Москве в октябре 
2015  г. Итогом встречи в Индии стало принятие совместной программы развития и 
плана действий стран БРИКС в области информационно-коммуникационных техно-
логий (ИКТ). План действий включает шесть ключевых направлений: формирование 
программы национального развития с учетом возможностей ИКТ; взаимодействие 
отраслевых ИКТ-компаний на всех уровнях; исследования и разработки, а также ин-
новационное развитие в сфере ИКТ; расширение и укрепление потенциала циф-
ровой экономики; развитие электронного правительства, включая государственные 
мобильные приложения; международное сотрудничество и координация совместной 
деятельности. Российскую делегацию на второй встрече возглавил министр связи и 
массовых коммуникаций Российской Федерации Н. Никифоров.

Источник: http://minsvyaz.ru/ru/events/36049

Сотрудничество стран БРИКС в области ИКТ
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АННОТАЦИЯ
В статье раскрываются основные задачи принятой Правительством Российской Федерации концепции импорто-
замещения: изменение сырьевой направленности экономики России, снижение импортоемкости ВВП, стимули-
рование развития национальной экономики в ряде отраслей, модернизация семи отраслей (энергетика, космос, 
информационные технологии, оборонная промышленность, связь, транспорт, нанотехнологии), увеличение уров-
ня промышленного самообеспечения, необходимость структурной перестройки экономики и отказ от политики 
фрагментарной догоняющей модернизации. Выделены особенности и факторы, определяющие развитие инно-
вационного процесса в экономике России. Освоение и вывод на рынок конкурентоспособной продукции связа-
ны с достаточно длительным подготовительным этапом, в процессе которого выявляются депрессивные отрасли 
и принимаются меры по их модернизации. В статье представлена классификация методов регулирования и под-
держки инновационного развития экономики России. Необходимость импортозамещения в промышленности, 
помимо санкций, определилась и в связи с падением курса рубля, приведшем к росту цен на импортируемые 
комплементарные товары (косвенное импортозамещение). В статье определены причины трудностей с финан-
сированием программ импортозамещения. Результаты данного исследования могут служить для доработки про-
граммы «Развитие науки и технологий», бюджетной политики государства. В нашей стране разработаны подходы 
и методы к реализации структурной перестройки экономики, ее модернизации и переходу к инновационному 
развитию, которые раскрыты в ряде научных работ и законодательных актах, но требуют дальнейшего развития.
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ABSTRACT
The paper describes the objectives of the import substitution concept adopted by the Government of the Russian 
Federation: changing the raw-material orientation of the Russian economy; reducing the imports share in the GDP; 
stimulation of the national economy development in a number of sectors; modernization of seven sectors (energy, 
space, information technology, defense, communications, transportation, nanotechnology); increasing the level of 
industrial self-reliance; restructuring of the economy; and refusal from the fragmented catch-up modernization 
policy. The specifi c features and factors that determine the development of innovative processes in the Russian 
economy are identifi ed. The development and marketing of competitive products are associated with a lengthy 
preparatory phase during which depressive industries are revealed and modernization activities are carried out. 
The paper presents a classifi cation of methods for the regulation and support of the innovative development of 
the Russian economy. The import substitution in the industry, apart from the sanctions, is also necessitated by the 
fall of the ruble that resulted in higher prices for imported complementary goods (indirect import substitution). 
The paper identifi es the causes of diffi culties in fi nancing import substitution programs. The results of the study 
can be used to refi ne the “Development of Science and Technology” program and the budget policy of the country. 
Various approaches and methods to implement the restructuring of the economy, modernization and transition 
to the innovative development have been developed that are described in a number of research papers and 
legislation instruments but require further development.
Keywords: import substitution; innovations; economy; modernization; state; crisis.

ВВЕДЕНИЕ
Целью исследования статьи является решение 

экономических и организационных вопросов ин-
новационного развития России в рамках принятой 
Правительством Российской Федерации концеп-
ции импортозамещения. Вопросами регулирова-
ния экономической политики государства в разное 
время занимались ученые разных стран: П. Круг-
ман, Дж. Маркузен, Э. Вейнейблс, Б. Спенсер, 
Б. Айткен, А. Бернард, Дж.Вагнер, М. Робертс, 
Д. Браун, Э. Долана, П. Линдера, А. Шастико, 
Р. Радаева, И. Ушачева. В работах этих и других 
ученых исследованы механизмы развития эконо-
мики и научно-технического прогресса, однако 
российские условия хозяйствования ставят перед 
экономистами все новые и новые задачи.

СИСТЕМАТИЗАЦИЯ ПРОБЛЕМ 
РАЗВИТИЯ

Решение проблемы развития экономики, обес-
печение ее устойчивости, переход от сырьевой 
экономики к соответствующей современному 
технологическому укладу, экономике знаний выд-
вигает ряд проблем структурной перестройки 
экономики, которые усугубляются объявленными 

в отношении России санкциями. Необходимо сле-
дующее:

• сохранение научно-технического потенциала 
страны, обеспечивающего высокотехнологичные 
виды деятельности с учетом потребительского 
спроса (его изменчивости и разнообразия);

• изменение сырьевой направленности эконо-
мики России на основе модернизации семи от-
раслей (энергетики, космоса, информационных 
технологий, оборонной промышленности, связи, 
транспорта, нанотехнологий);

• снижение импортоемкости ВВП;
• стимулирование развития национальной эко-

номики в ряде отраслей;
• увеличение уровня промышленного самообе-

спечения;
• повышение конкурентоспособности произ-

водства;
• отказ от политики фрагментарной догоняю-

щей модернизации;
• формирование источников финансирования 

программ импортозамещения и процесса модер-
низации депрессивных отраслей;

• разработка плановой стратегии структурной 
перестройки экономики России;
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• разработка системной концепции повышения 
эффективности информационного обеспечения 
научных исследований и процесса обмена знани-
ями;

• разработка обоснованной экономической по-
литики в вопросах ценообразования, амортизаци-
онной политики, налогообложения.

Ориентация на международное разделение 
труда и сосредоточение на ограниченном спектре 
отраслей экономики привело Россию к сложной 
ситуации — необходимости ликвидировать им-
портозависимость, в течение пяти лет сокращая 
до 40  % и затем полностью уничтожая (см. По-
слание Президента РФ В.  В. Путина Федераль-
ному собранию РФ от 4 декабря 2014 г. URL: 
http://kremlin.ru/events/president/news/47173; дата 
обращения: 30.10.2015).

С этой целью важно сохранить и максималь-
но использовать научно-технический потенциал 
страны, связанный с высокотехнологичными ви-
дами деятельности. С другой стороны, учитывая, 
что постиндустриальный период характеризуется 
труднопредсказуемым ростом разнообразия по-
требностей общества, необходимо обеспечить на 
его основе структурную перестройку экономики.

Проблема изменения сырьевой направленно-
сти экономики России возникла давно, но осо-
бенно актуальной она стала в период кризиса 
2008–2010 гг. Кризис показал, что высокая доля 
сырья в экспорте делает страну уязвимой при 
изменении цен на нефть и газ. В посткризисный 
период было принято решение сконцентрировать 
усилия на инновационном развитии производст-
ва, в 2010 г. было решено модернизировать семь 
отраслей: энергетику, космос, информационные 
технологии, оборонную промышленность, связь, 
транспорт, нанотехнологии.

В последующие годы, по данным Росстата, в 
российской экономике наблюдался значительный 

рост инновационной активности. Число предприя-
тий, осуществляющих инновации, в 2008 г. увели-
чилось по сравнению с 2007 г. на 3,9 %. В 2011 г. 
объем выпуска инновационных товаров и услуг в 
1,9 раза превысил уровень 2008 г. В то же время 
затраты на технологические инновации в 2011 г. в 
2,4 раза превысили уровень 2008 г. Такое соотно-
шение свидетельствует о низкой эффективности 
инновационного процесса, ориентированного на 
импортозамещение. Это доказывает тот факт что 
выборочная модернизация отдельных отраслей не 
решает проблемы развития промышленности в це-
лом. Устойчивое экономическое развитие страны 
возможно лишь при существенном увеличении 
уровня промышленного самообеспечения, отсут-
ствующего в нашей стране в значительных мас-
штабах.

Объявленные в отношении России санкции 
усложнили положение в российской экономике, 
что определяется большой степенью зависимости 
отдельных отраслей от зарубежных поставщиков 
(см. таблицу).

Ситуация еще более осложнилась в связи с па-
дением курса рубля. Это привело к необходимости 
разработки и реализации программы импортоза-
мещения, которая должна охватывать несколько 
ключевых отраслей экономики страны. Переход 
к поэтапному решению задач импортозамещения, 
по данным экспертов [1–6], представлен на рис. 1.

Переход к поэтапной реализации стратегии 
смешанной модели считается, по мнению экспер-
тов, предпочтительным. Импортозамещение, как 
известно, это процесс, при котором в рамках на-
циональной экономики обеспечивается выпуск 
продукции, необходимой потребителям на вну-
треннем рынке. Оно позволяет, во-первых, огра-
ничить доступ конкурентов на внутренний рынок, 
во-вторых, вытеснить иностранных производите-
лей с соответствующих сегментов рынка. Понятие 

Импортозависимость РФ

Отрасли промышленности Степень зависимости, %

Станкостроение
Тяжелое машиностроение
Легкая промышленность
Электронная промышленность
Медицинская промышленность
Машиностроение для пищевой промышленности

90
60–80
70–90
80–90
70–80
60–80

Источник: [2].
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импортозамещения в настоящее время расшири-
лось. Если раньше оно воспринималось как поли-
тика индустриализации, то сегодня имеется в виду 
изменение производственных процессов, введение 
новых механизмов, вытесняющих иностранный 
товар.

ФАКТОРЫ, ВЛИЯЮЩИЕ 
НА ИМПОРТОЗАМЕЩЕНИЕ

Особенности, определяющие реализацию про-
цесса импортозамещения в экономике России, 
определяются рядом факторов, в составе которых 
могут быть выделены две группы.

К первой группе следует отнести геополитиче-
ские факторы, включающие:

• распад Советского Союза и вследствие этого 
изменение структуры экономики страны;

• переход к новому технологическому укладу 
постиндустриального периода, сформировавшему 
концепцию «экономики знаний»;

• наблюдающееся отставание России от миро-
вого уровня по инновационному развитию ряда 
отраслей;

• мировой  экономический  кризис  2008–
2010 гг., приведший к падению уровня ВВП. Так, 
по итогам 2009 г. ВВП России упал на 7,9 %, что 
явилось одним из худших показателей динамики 
ВВП в мире;

• экономические санкции, объявленные Евро-
союзом и рядом зарубежных стран в отношении 
России, требующие проведения политики импор-
тозамещения.

Ко второй группе относятся факторы внутрен-
него характера, включая:

• принятие решения о переходе к рыночной 
экономике в отсутствие рынка, изменившего меха-
низмы регулирования экономических отношений, 
определившего необходимость создания рынка и 
институализации рыночных отношений;

• проведение масштабной приватизации, ко-
торая привела к «выпадению» из экономической 
структуры ряда предприятий и отраслей, обеспе-
чивающих экономическое равновесие. Это приве-
ло к зависимости от экспорта по большой группе 
товаров внутреннего потребления;

• введение необоснованной в период пере-
стройки системы ценообразования и связанной с 
ней трансформацией процесса амортизации, ко-
торые привели к разрушению производственного 
потенциала предприятий ряда отраслей промыш-
ленности, прежде всего обрабатывающих;

• существенное изменение в процессе пере-
стройки структуры организаций, занимавшихся 
научно-исследовательской деятельностью;

• стремление реализовать экономический рост 
путем инновационного развития, за счет руководя-
щей инициативы «сверху», особенно в вопросах, 
касающихся финансирования.

Во исполнение январского антикризисно-
го плана (распоряжение Правительства РФ от 
27 января 2015 г. № 98-р) в апреле 2016 г. Мин-
промторгом, Минкомсвязью, Минтрансом и Мин-
энерго России было разработано 19 отраслевых 
программ импортозамещения на ближайшие годы. 

 
 

 
 

 
 

 

  
 
 

 
 

 

 

 

 

Рис. 1. Модели импортозамещения
Источник: разработано авторами.
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Они касаются таких отраслей, как фармацевтиче-
ская промышленность, тяжелое машиностроение, 
программное обеспечение, авиа- и судостроение. 
В рамках этих программ планируется реализовать 
2,5 тыс. проектов, которые позволят сократить 
импортозависимость в такой, например, особо 
чувствительной отрасли экономики, как станко-
строение, — с текущих 88 до 40 % к 2020 г. Реали-
зация этих проектов потребует 159 млрд руб., но 
в 20-летней перспективе в доход бюджета прогно-
зируется поступление до 2,2 трлн руб. (прирост в 
13,6 раза).

МЕХАНИЗМ РЕАЛИЗАЦИИ СТРАТЕГИИ 
ИМПОРТОЗАМЕЩЕНИЯ

Главной задачей в процессе импортозамещения 
является развитие экспорта, снижение импортоем-
кости ВВП, в том числе косвенной импортоемко-
сти. Механизм реализации стратегии импортоза-
мещения должен включать правовое обеспече-
ние (принятие комплекса нормативно-правовых 
актов), организационно-кадровое (организацию 
профессионального образования, подготовки и 
переподготовки кадров), инфраструктурное (раз-
работку и реализацию взаимоувязанных инфра-
структурных проектов), финансовое (разработку 
и реализацию приоритетных инновационных про-
ектов на основе моделей государственно-частно-
го партнерства) и информационное обеспечение 
(разработку и реализацию информационной под-
держки целей стратегии) [7–9].

Принятые Правительством РФ ответные меры 
на санкции в виде запрета на ввод отдельных ви-
дов продуктов из-за рубежа явились по существу 
стимулом для развития национальной экономики 
в целом ряде отраслей. Так, несмотря на наличие 
альтернативы европейским поставщикам сель-
хозпродукции со стороны государств Таможенно-
го союза, Азии, Южной Америки и Африки, для 
России импортозамещение в сельском хозяйстве 
явилось одним из приоритетных направлений, 
обеспечивающих в настоящее время экономиче-
ское развитие.

Развитие в стране высокотехнологичных и на-
укоемких отраслей позволит выйти на мировой 
рынок и снизить зависимость от сырьевых рын-
ков. Создание научно-технического потенциала и 
его использование является важным показателем 
уровня развития страны и ее места в мировой эко-
номической системе. При этом формируется эко-

номический эффект, учитывая, что цены на экс-
порт готовой продукции растут быстрее, чем цены 
на экспорт сырья. Разработаны подходы и методы 
к реализации структурной перестройки экономи-
ки, ее модернизации и переходу к инновационно-
му развитию, которые раскрыты в ряде научных 
работ и законодательных актов [4, 5, 9–11] и си-
стематизированы на рис. 2.

Необходимость импортозамещения в промыш-
ленности, помимо санкций, определилась и в свя-
зи с падением курса рубля, приведшим к росту 
цен на импортируемые комплементарные товары 
(косвенное импортозамещение). Обратной сторо-
ной снижения курса рубля стало снижение в про-
изводстве отдельных видов затрат в долларовом 
измерении, прежде всего заработной платы. Это 
привело к преимуществам инвестирования в от-
дельные отрасли российской промышленности, 
особенно в производстве бытовой техники, что, в 
свою очередь, привело к снижению цен на отече-
ственную продукцию и, как следствие, к увеличе-
нию спроса на нее. Результатом влияния данного 
фактора стал рост промышленного производства 
в 2014 г., по данным Минфина, на 1,4 % при росте 
ВВП лишь на 0,6 %.

Следует также учитывать, что освоение вы-
сокотехнологичных производств, позволяющих 
повысить конкурентоспособность отечественной 
продукции, позволяет увеличить уровень до-
бавленной стоимости в структуре продукции. 
В настоящее время доля добавленной стоимости 
отечественных товаров составляет 20–25 %, в то 
время как в передовых в экономическом смысле 
странах она составляет 40–45 % [12]. Такое несо-
ответствие не позволяет нам окупать валютные 
затраты, что создает дополнительные экономиче-
ские трудности в условиях импортозависимости.

При этом импортозамещение в высокотехно-
логичных отраслях может решить проблему от-
рицательного сальдо платежного баланса страны, 
когда импорт превышает экспорт. Что касается 
организации импортозамещения в сфере инфор-
мационных технологий, тут одним из важных 
факторов является необходимость соблюдения 
требований секретности, безопасности, надеж-
ности при использовании программного обеспе-
чения. В настоящее время зависимость в сфере 
информационных технологий, как частных, так 
и корпоративных пользователей, составляет по-
рядка 70 %.
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Рис. 2. Государственные методы регулирования и поддержки
Источник: составлено авторами.
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ПРОБЛЕМЫ ФИНАНСОВОГО 
ОБЕСПЕЧЕНИЯ

В условиях экономики переходного периода ре-
шение проблемы мерами жесткого государствен-
ного регулирования невозможно. Импортозамеще-
ние и связанная с ним структурная перестройка 
экономики требуют перехода к инновационному 
развитию. Освоение и вывод на рынок конкурен-
тоспособной продукции связаны с достаточно 
длительным подготовительным этапом, в процес-
се которого выявляются депрессивные отрасли и 
принимаются меры по их модернизации. Кроме 
того, решение этой проблемы усложняется за счет 
трудностей, связанных с финансированием прог-
рамм импортозамещения. Это объясняется сле-
дующими причинами: санкционной ограничен-
ностью доступа российских бизнесменов к кре-
дитам в зарубежных банках; российские кредиты 
невыгодны из-за высоких процентных ставок по 
кредитам, установленных Центробанком; в стра-
не практически не развито проектное и венчурное 
финансирование; весьма ограничена возможность 
получения госзаказов.

Однако в инновационном производстве велика 
роль государства. Так, в ряде стран государство 
берет на себя расходы, связанные с инноваци-
онным процессом, проводя определенную на-
логовую и амортизационную политику, выделяя 
субсидии, кредиты, создавая компенсационные 
фонды, оказывая содействие в переподготовке 
кадров [8, 13]. Для финансирования процесса мо-
дернизации депрессивных отраслей в некоторых 
странах привлекаются средства компаний эф-
фективных отраслей путем использования ком-
пенсационного механизма, предусматривающего 
создание конкурентоспособными компаниями 
совместно с государством фондов, из которых 
стоимость активов выплачивается фирмам, сво-
рачивающим производство в кризисных отра-
слях. Частным предприятиям предоставляются 
результаты анализа тенденций в развитии рыноч-
ной конъюнктуры. Посредством экономических 
и административных мер ограничивается созда-
ние в депрессивных отраслях новых мощностей. 
Кроме того, в ряде стран государство обеспечи-
вает экономический рост путем проведения мер, 
направленных на стимулирование образования; 
развитие инфраструктуры; поощрение междуна-
родного трансферта технологий, исследований 
и разработок; развитие интеграционных про-

цессов в промышленности; развитие процесса 
перекрестного владения акциями; создание ин-
тегрированных структур между финансовым и 
промышленным секторами.

Относителььно России можно констатиро-
вать следующее: в стране практически не было 
возможности реализации плановой стратегии 
структурной перестройки экономики в силу 
указанных выше причин, а также в связи с при-
ватизацией. Экономически и технически состо-
ятельные компании в перспективных отраслях 
промышленности (речь не идет о предприятиях 
оборонно-промышленного комплекса) перешли 
в руки олигархов, а до остальных предприятий 
практически никому не было дела. Необоснован-
ная экономическая политика в вопросах цено-
образования, амортизационной политики, «само-
стийности» формирования так называемого рынка 
привело к упадку целого ряда отраслей промыш-
ленности. Кроме того, как отмечается в работе [2], 
в России доперестроечного периода не создава-
лись средства для развития нового технологиче-
ского уклада путем накопления капитала во время 
роста предыдущего уклада. Средства у предыду-
щих укладов просто изымались. В результате сме-
на технологических укладов не имела внутренне-
го механизма развития, и потребовалась помощь 
государства. Это привело к реализации так назы-
ваемой догоняющей модернизации экономики, ко-
торая к тому же всегда была фрагментарной, так 
как не хватало средств на развитие новых укладов 
во всех секторах экономики.

Особенностью развития экономики при пере-
ходе к новым технологическим укладам являлось 
также то, что оно осуществлялось без учета потре-
бительского спроса, поэтому переход не мог дол-
го существовать без государственной поддержки. 
Модернизация экономики, проводимая «сверху», 
не обеспечивала максимального использования 
творческого процесса, поэтому инновационный 
механизм в полной мере не работал. Необходи-
мый потребительский спрос на момент перехода 
к рыночной экономике был недостаточен, чтобы в 
полной мере заменить государственный.

В настоящее время разработан комплекс мер 
финансовой поддержки программ импортозаме-
щения. Одной из таких мер является выделение 
Правительством за счет средств федерального 
бюджета целевых займов предприятиям, реали-
зующим проекты импортозамещения. С августа 
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2014 г. действует Фонд развития промышлен-
ности, в задачи которого входит финансирова-
ние проектов на предпроизводственной стадии. 
Фонд предоставляет промышленным предпри-
ятиям заем сроком от 5 до 7 лет по ставке 5  % 
годовых. Финансируемый проект должен быть 
направлен на внедрение передовых технологий, 
создание новых продуктов или организацию им-
портозамещающих производств. Предусматри-
вается использование такого вида финансовой 
поддержки, как «специальный инвестиционный 
контракт», представляющий собой форму со-
трудничества инвесторов и государства, желаю-
щих создать, модернизировать или освоить про-
изводство определенной промышленной продук-
ции в России. Согласно контракту инвесторам 
предоставляются налоговые льготы и льготы по 
оплате таможенных пошлин, а также гарантии 
от неблагоприятного изменения действующего 
законодательства на период действия контракта. 

Планируется использовать и ряд других мер фи-
нансовой поддержки.

ВЫВОДЫ
В статье отмечается, что если государство в 

ближайшей перспективе не изменит деклара-
тивного подхода к проблеме инновационного 
развития, не разработает реальные программы с 
соответствующими организационными формами, 
обеспечивающими повышение эффективности 
использования источников бюджетного и вне-
бю    джетного финансирования, не создаст право-
вое поле инноваций и механизм их реализации, 
Россия рискует через н есколько лет потерять 
свой научно-технический потенциал, а следова-
тельно, в рамках импортозамещения рассчиты-
вать можно будет только на догоняющие техно-
логии и  повторяющиеся продукты, лишенные 
конкурентных преимуществ, не способных к эк-
спортированию.
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АННОТАЦИЯ
На основе сведений о налоговых доходах и численности занятого населения в субъектах РФ вводится по-
нятие индекса интенсивности налоговых поступлений. Этот интегральный показатель отражает доходы по 
всем видам налогов и позволяет оценивать экономическую активность населения в исследуемых субъектах. 
Анализ значений индекса за период с 2006 по 2011 г. показал, что его распределение стремится к нормаль-
ному закону. Приводится пример прикладного использования индекса интенсивности налоговых поступле-
ний. Продемонстрировано применение введенного показателя для анализа эффективности экономической 
деятельности субъектов РФ. Исследование собираемости налогов в субъектах РФ проводится на основе без-
размерных стандартизованных относительных показателей интенсивности налоговых поступлений. На  ос-
нове предложенного метода получено распределение субъектов РФ по индексу интенсивности налоговых 
поступлений, выявлена группа экономически активных субъектов и группа субъектов, отстающих в эконо-
мическом развитии. Обнаружен наиболее экономически слабый субъект Центрального федерального окру-
га — Ивановская область. Проведен анализ слагаемых успеха наиболее экономически активных субъектов 
РФ — Ненецкого автономного округа и Сахалинской области. Исследована структура индекса интенсивности 
налоговых поступлений в городе Севастополь и Республике Крым в 2015 г.
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ABSTRACT
A concept of the tax revenue intensity index is introduced based on the information on tax revenues and the 
employmment volume in the Russian Federation subjects. This integral index refl ects revenues from all types of 
taxes and makes it possible to assess the economic activity of the population in the subjects under the study. The 
analysis of the index values for the period of 2006 to 2011 shows that their distribution tends to the normal law. 
An example of using the tax revenue intensity index is provided. The use of the index in question for the analysis 
of the economic performance of the RF subjects is demonstrated. The study of tax collections in Russia is based 
on dimensionless standardized relative indices of the tax revenue intensity. Based on the proposed method, the 
distribution of the Russian Federation subjects by the tax revenue intensity index was obtained; the groups of 
economically active subjects and those lagging behind in the economic development are identifi ed. The Ivanovo 
region was found to be the most economically weak subject of the Central Federal District. The analysis of the 
the most economically successful subjects of the Russian Federation — Nenets Autonomous Area and Sakhalin 
Region — is made. The structure of the tax revenue intensity index in the city of Sevastopol and the Republic of 
Crimea in 2015 is examined.
Keywords: tax; employment volume; tax revenues intensity index; normal distribution law.

Налоговые поступления являются основой 
финансовой деятельности любого госу-
дарства и входят в состав его бюджетно-

финансовой системы. Правительство РФ пытается 
повысить эффективность политики федеральной 
финансовой поддержки бюджетам субъектов Фе-
дерации. При этом среди основных направлений 
совершенствования финансовой системы основ-
ное место занимают внедрение принципов объек-
тивности расчета размеров финансовой помощи, 
а также стимулирующего характера финансовой 
поддержки, основанной на учете показателей по-
тенциальных налоговых доходов.

Такого рода вопросы все чаще поднимает и Пре-
зидент РФ. «Должна быть усилена стимулирующая 
роль федеральной поддержки и, особо подчеркну, 
расширена финансовая самостоятельность тех ре-
гионов, которые должным образом заботятся о раз-
витии экономики, проводят ответственную бюджет-
ную политику, развивают региональные программы, 
модернизируют социальную сферу. То есть надо 
дать больше простора для лидеров, для инициати-
вы тех, кто готов работать и действовать активно, 
и работает эффективно», — заявил В. В. Путин на 
межрегиональной конференции партии «Единая 
Россия» по Стратегии развития Центральной России 
до 2020 года (см. Председатель Правительства Рос-
сийской Федерации В. В. Путин провел совещание 
по вопросу совершенствования межбюджетных от-
ношений. URL: http://bujet.ru/article/112142.php; дата 
обращения 27.01.2116).

Проблемы анализа и развития экономики РФ 
и ее субъектов также поднимаются в работе [1]. 

Авторы разработали индекс интенсивности на-
логовых поступлений, являющийся действенным 
инструментом анализа финансово-экономического 
состояния субъектов РФ. Этот интегральный пока-
затель отражает налоговые доходы по всем видам 
налогов и сборов, позволяя оценивать экономиче-
скую активность субъектов.

В расчетах использовались статистические 
данные за 2011–2015 гг., представленные Феде-
ральной налоговой службой (ФНС) РФ, и стати-
стические данные по основным социально-эко-
номическим показателям, предоставляемым Фе-
деральной службой государственной статистики. 
Для облегчения сбора и анализа указанной выше 
информации была использована созданная при 
участии авторов статьи информационно-аналити-
ческая система региональных налоговых поступ-
лений «Налоги РФ» [2, с. 36–45].

На сегодняшний день система федеральных 
округов Российской Федерации включает в себя 
восемь округов, в состав которых входит 85 субъ-
ектов. Необходимо напомнить, что до 21 марта 
2014 г. число субъектов РФ равнялось 83. В связи 
с этим в расчетах до 2015 г. фигурирует 83 субъ-
екта, а с 2015 г. 85 субъектов, так как к составу РФ 
прибавились Республика Крым и город федераль-
ного значения Севастополь.

В работах [3, с. 137–141; 4, с. 128–133] опи-
сана методика создания интегрированного пока-
зателя интенсивности налоговых поступлений. 
Его смысл можно охарактеризовать как налого-
вый доход, приносимый в бюджет страны одним 
занятым в экономике работником. Заметим, что в 
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настоящей работе после изменения в 2015 г. числа 
субъектов и налогов индексы относительного по-
казателя интенсивности налоговых поступлений 
ОПИНij принимают значения: индекс i по числу 
субъектов РФ — от 1 до 85, а индекс j соответ-
ствует виду налога и изменяется в пределах от 1 
до 18. Следует учесть, что верхняя граница индек-
са j может изменяться. Так, например, в 2013 г. 
был введен такой специальный налоговый режим, 
как патентная система налогообложения. Более 
того, в структуру налогового дохода, администри-
руемого ФНС РФ, кроме 18 видов налогов и сбо-
ров, входят: НДС и акцизы на товары, ввозимые 
на территорию РФ; роялти; поступления в счет 
погашения задолженности и по перерасчетам по 
отмененным налогам.

Продемонстрируем прикладное значение ин-
декса интенсивности налоговых поступлений. 
Применим данный показатель для анализа эффек-
тивности экономической деятельности субъектов 
РФ с точки зрения относительных налоговых до-
ходов в этих субъектах. При использовании раз-

работанного авторами индексного метода анализ 
собираемости налогов в субъектах РФ проводится 
на основе безразмерных стандартизованных отно-
сительных показателей интенсивности налоговых 
поступлений. Такой подход позволяет получить 
более объективную картину, отображающую эко-
номическое положение субъектов РФ. Предлага-
емый индексный метод дает возможность на ос-
нове количественных показателей разделить субъ-
екты РФ на экономически активные и требующие 
финансовой поддержки.

Выполнив ранжирование субъектов РФ на ос-
нове рассчитанных индексов, для 2011–2015 гг. 
получим приблизительно одинаковую картину 
рейтинга, отражающего экономическое состояние 
субъектов. Визуальное отображение распределе-
ния субъектов по интенсивности налогообложе-
ния в 2015 г. представлено на рис. 1.

Так, в 2015 г. в верхнюю часть рейтинга вошли 
29 субъектов (в скобках указан индекс субъекта): 
Ненецкий автономный округ (32,19), Сахалинская 
область (29,31), г. Москва (26,32), Ямало-Ненец-

Рис. 1. Распределение субъектов РФ по индексу интенсивности налоговых поступлений в 2015 г.
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кий автономный округ (23,23), Камчатский край 
(17,55), Ханты-Мансийский автономный округ 
(16,35), Московская область (14,21), Смолен-
ская область (14,19), Магаданская область (13,9), 
Краснодарский край (11,85), г. Санкт-Петербург 
(8,71), Калининградская область (6,48), Чукот-
ский автономный округ (6,42), Мурманская об-
ласть (6,1), Хабаровский край (4,65), Ярославская 
область (3,78), Республика Саха (Якутия) (3,43), 
Вологодская область (3,27), Ленинградская об-
ласть (3,22), Рязанская область (3,11), Республи-
ка Татарстан (2,53), Ставропольский край (2,47), 
Приморский край (2,1), Амурская область (1,87), 
Свердловская область (1,4), Омская область (0,84), 
Республика Коми (0,83), Томская область (0,2), 
Пермский край (0,13).

Так как за средний уровень принято нулевое 
значение индекса, можно смело сказать, что пере-
численные субъекты имеют экономический уро-
вень развития выше среднего по стране. С 2011 по 
2015 г. лидирующую позицию занимает Ненецкий 
автономный округ. В течение этого периода в трой-
ку лидеров периодически входили: Сахалинская 
область, г. Москва, Ямало-Ненецкий и Ханты-Ман-
сийский автономные округа. Среди экономически 
«развитых» субъектов присутствуют субъекты из 
всех федеральных округов.

Отметим Ставропольский край как единствен-
ный из субъектов Северо-Кавказского федераль-
ного округа, вошедший в группу экономически 
развитых субъектов РФ. Также интерес вызыва-
ют субъекты Сибирского федерального округа. 
На взгляд авторов, данные субъекты имеют доста-
точный экономический и сырьевой потенциал для 
того, чтобы увеличить налоговые поступления в 
бюджет страны. Напомним, что в состав Сибир-
ского федерального округа входят 12 субъектов, 
один из которых (Красноярский край) являет-
ся вторым по занимаемой территории в России. 
Тем не менее в 2015 г. только два субъекта окру-
га — Омская и Томская области попали в группу 
экономически активных субъектов, занимая 26-е 
и 28-е места в рейтинге соответственно. Необхо-
димо более активно использовать экономический 
потенциал субъектов Сибирского федерального 
округа путем развития на их территориях произ-
водства основных средств добычи и переработки 
полезных ископаемых.

Далее обратимся к субъектам, занимающим по-
зиции в нижней части рейтинга, т.е. к субъектам с 

невысокой экономической эффективностью. Ниже 
среднего значения находится группа из 56 субъек-
тов (см. таблицу).

Группа субъектов, находящихся ниже средне-
го уровня, почти в два раза больше группы, на-
ходящейся выше нулевой отметки. Это указывает 
на сильное расслоение субъектов по экономиче-
ской эффективности. Примечательно, что с 30-й 
по 41-ю позиции (значение индекса от –0,14 до 
–1,18) находятся субъекты, которые не обладают 
серьезной сырьевой базой, но имеют важные для 
экономики РФ производственные предприятия. 
К данной группе субъектов необходимо приме-
нить особую финансовую и налоговую политику, 
позволяющую увеличить их экономическую эф-
фективность. Основой экономического подъема 
рассматриваемых субъектов должно стать нара-
щивание современных производственных мощ-
ностей, т.е. введение новых и модернизация ис-
пользуемых основных фондов. Такого положения 
дел можно достичь путем использования инвести-
ционных льгот, например для налога на прибыль 
организаций, когда часть заработанной прибыли 
предприятие будет обязано инвестировать в раз-
витие производства.

Выделим группу депрессивных субъектов, 
не имеющих на своей территории ни ресурсной 
базы, ни значимых обрабатывающих производств. 
Это группа субъектов занимает позиции с 77-й по 
85-ю (значение индекса от –7,29 до –17,88). В этот 
список вошли пять субъектов Северо-Кавказского 
ФО, два — Приволжского ФО, один субъект Юж-
ного ФО. В 2015 г. пять Северо-Кавказских респу-
блик, обладая 3,7 % занятого населения, принесли 
всего 0,36 % налогового дохода страны, тут оче-
видно крайне неэффективное использование эко-
номических ресурсов.

Наиболее слабый субъект Центрального ФО — 
Ивановская область, которая занимает 75-е место 
в рейтинге с индексом –6,11 и обладает 0,7 % за-
нятого населения страны, а налоговый доход это-
го субъекта составляет лишь 0,18 %. Снова налицо 
низкая эффективность экономики субъекта. Про-
чие субъекты Центрального ФО заняли места от 
3-го (г. Москва с индексом 26,32) до 65-го (Орлов-
ская область с индексом –4,99).

Рассмотрим формирование индекса интенсив-
ности налоговых поступлений I для отдельных 
субъектов. Например, на рис. 2 представлена ди-
аграмма, отражающая значения слагаемых индек-
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са I — стандартизованных относительных показа-
телей интенсивности налоговых поступлений по 
видам налогов в Ненецком автономном округе.

На рис. 2 видно, что Ненецкий АО занимает 
лидирующие позиции благодаря интенсивному 
налогообложению по налогу на доходы физиче-
ских лиц (НДФЛ), налогу на прибыль организа-
ций (НП), налогу на добычу полезных ископае-

мых (НДПИ), налогу на имущество организаций, 
роялти и единому сельскохозяйственному налогу. 
Довольно интенсивно собираются налоги по спе-
циальным режимам: упрощенной системе налого-
обложения, налогу на вмененный доход и патен-
тной системе налогообложения. Ниже среднего 
уровня находится интенсивность собираемости 
государственной пошлины, транспортного нало-

Субъекты с невысокой экономической активностью

Субъект РФ Индекс субъекта Субъект РФ Индекс субъекта

Белгородская обл. –0,14 Бурятия –4,5

Республика Карелия –0,23 Тульская обл. –4,52

Ростовская обл. –0,25 Хакасия –4,54

Самарская обл. –0,31 Псковская обл. 4,79

Тюменская обл. –0,32 Ульяновская обл. –4,94

Красноярский край –0,52 Курганская обл. –4,97

Волгоградская обл. –0,53 Брянская обл. –4,98

Калужская обл. –0,61 Орловская обл. –4,99

Новосибирская обл. –0,65 Астраханская обл. –5,07

Иркутская обл. –0,68 ЕАО –5,16

Челябинская обл. –1,15 Севастополь –5,38

Нижегородская обл. –1,18 Пензенская обл. –5,39

Архангельская обл. –1,35 Алтай –5,61

Костромская обл. –1,4 Тыва –5,74

Владимирская обл. –2,16 Адыгея –5,78

Воронежская обл. –2,19 Оренбургская обл. –5,83

Тверская обл. –2.31 Забайкальский край –5,9

Новгородская обл. –2,67 Ивановская обл. –6,11

Липецкая обл. –2,92 Марий Эл –6,63

Тамбовская обл. –2,94 Мордовия –7,29

Саратовская обл. –2,95 Чувашия –8,21

Башкортостан –3,48 Северная Осетия — Алания –9,55

Алтайский край –3,58 Кабардино-Балкария –10,69

Кировская обл. –3,83 Республика Крым –11,57

Кемеровская обл. –4,02 Карачаево-Черкессия –11,87

Удмуртия –4,03 Ингушетия –12,81

Калмыкия –4,08 Дагестан –14,96

Курская обл. –4,5 Чеченская Республика –17,88
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га, налога на игорный бизнес, земельного налога и 
налога на имущество физических лиц. Очевидна 
крайне неэффективная интенсивность собирае-
мости налога на добавленную стоимость (НДС), 
связанная с экспортными налоговыми преферен-
циями.

Как было показано выше, вторую ступеньку 
в рейтинге индекса интенсивности налогообло-
жения занимает Сахалинская область. Наиболее 
эффективно собирается налог на прибыль органи-
заций. Индекс интенсивности налогообложения 
по этому налогу в Сахалинской области является 
максимальным в РФ и равен 7,2 (отметим, что ми-
нимальный индекс по данному налогу равен –0,39 
и принадлежит Республике Северная Осетия — 
Алания). Также в данном субъекте интенсивно 
собираются: единый сельскохозяйственный налог, 
сборы за пользование объектами животного мира, 
роялти, налоги по упрощенной системе, единый 

налог на вмененный доход. Ниже среднего уровня 
находится собираемость акцизов, НДС, земельно-
го налога, налога на имущество физических лиц 
и игорный бизнес. Более подробное исследова-
ние налоговых поступлений в Дальневосточном 
федеральном округе рассмотрено в работе [5, 
с. 115–120].

Третью позицию в рейтинге интенсивности 
налоговых поступлений занимает Москва. Сто-
лица лидирует по интенсивности сбора поступ-
лений в счет погашения задолженности и по пе-
рерасчетам по отмененным налогам. Индекс по 
данной статье налогового дохода является мак-
симальным в стране и равен 7,3. Данный пока-
затель говорит о том, что в субъекте лучше всего 
поставлена работа по взиманию задолженности 
за предыдущие периоды (минимальный показа-
тель –1,46 имеет Камчатский край). Также Мо-
сква имеет максимальный индекс интенсивности 
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Рис. 3. Структура индекса интенсивности налоговых поступлений в Ивановской области в 2015 г.
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сбора государственной пошлины — 4,12 (мини-
мальный индекс по государственной пошлине у 
Волгоградской области) и относительно невы-
сокие показатели по интенсивности собираемо-
сти НДС (1,04), налога на прибыль организаций 
(0,58) и акцизов (0,57).

Рассмотрим интенсивность налогообложения 
в наиболее слабом субъекте Центрального фе-
дерального округа — Ивановской области. Этот 
субъект занимает 75-ю позицию в рейтинге интен-
сивности налоговых поступлений (рис. 3). В Ива-
новский области достаточно хорошо (значения ин-
дексов выше среднего уровня) собираются налоги 
по патентной системе налогообложения (0,12) 
и земельный (0,03), наименее интенсивно тран-
спортный налог (–0,72), государственная пошлина 
(–0,65), НДФЛ (–0,63), налог на имущество физи-
ческих лиц (–0,61). Интенсивность собираемости 

налогов по упрощенной системе налогообложения 
стремится к среднему значению индекса (–0,01), 
это говорит о высокой предпринимательской ак-
тивности населения, несмотря на тяжелое эконо-
мическое положение субъекта.

На рис. 4 представлен график, отображающий 
структуру индекса интенсивности налоговых по-
ступлений в г. Севастополь и Республике Крым. 
Данные субъекты имеют приблизительно одина-
ковую интенсивность налоговых поступлений. 
Видно, что в обоих субъектах интенсивную со-
бираемость имеет патентная система налогообло-
жения: индексы составили 5,77 и 2,02 соответст-
венно. В Севастополе также относительно интен-
сивно собираются поступления в счет погашения 
задолженности и по перерасчетам по отмененным 
налогам. Индексы по остальным налогам и сбо-
рам имеют отрицательное значение, находясь 
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Рис. 4. Структура индекса интенсивности налоговых поступлений в г. Севастополь 
и Республике Крым в 2015 г.
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ниже среднего уровня. Хуже всего обстоит дело 
с интенсивностью собираемости транспортного 
налога: индекс составил –2,23 как по Республике 
Крым, так и по Севастополю.

В заключение необходимо отметить, что индек-
сный метод позволяет оценивать интенсивность 

налоговых поступлений в субъектах РФ одновре-
менно по всем видам налогов, сравнивать субъек-
ты между собой по этому показателю, классифи-
цировать субъекты РФ по интенсивности налого-
вых доходов, анализировать изменение индекса в 
динамике.
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АННОТАЦИЯ
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целочисленного динамического программирования в условиях импортозамещения, когда ориентация на внут-
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свободной реализации ресурсов по ценам предприятий-поставщиков. Предлагается метод решения задачи 
оптимизации машинно-тракторного парка для сельхозпредприятия. Применение метода иллюстрируется на 
примере реального совхоза «Родина» Ставропольского края. В последние годы вся государственная система 
материально-технического обеспечения аграрно-промышленного комплекса преобразована в акционерные 
об щества, которые очень медленно разворачивают маркетинговую деятельность. С одной стороны, они долж-
ны формировать свои маркетинговые планы, с другой, предприятия — производители сельскохозяйственной 
продукции должны прогнозировать свой относительно устойчивый платежеспособный спрос. Таким обра зом, 
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ABSTRACT
The paper discusses the formation of the investment portfolio of an agricultural enterprise by the method of 
integer dynamic programming, given the import substitution conditions when the domestic market orientation 
urges to seek new approaches to justifying the needs of rural producers in capital goods. The logistical support 
of agriculture sectors is forecasted based on the emerging market of logistic resources. With the establishment 
of new economic relations a sharp transition from the system of centralized logistical support to supplies of free 
resources at supplier prices is made. A method to solve the problem of the machine and tractor fl eet optimization 
for agricultural enterprises is proposed. The application of the method is illustrated by the case study of the “Rodina” 
farm, Stavropol Territory. In the recent years, the entire federal system of the logistical support of the agricultural 
complex has been converted to joint stock companies that are very slow to trigger the marketing activity. On the 
one hand, they have to form their own marketing plans and, on the other hand, agricultural producers have to 
forecast a relatively stable consumer demand. Therefore, when forecasting these indices at the national economy 
level a particular attention should be paid to agricultural producers so as to give them priority in economic 
relations with producers of material and technical resources, including the government regulation.
Keywords: agribusiness; agro-economic research; agro-economic processes; dynamic programming method.

В современных социально-экономических 
условиях агропромышленный комплекс 
функционирует под воздействием множе-

ства новых разнонаправленных факторов внутрен-
него и внешнего характера, что прямо или косвен-
но отражается на достижении продовольственной 
независимости, а следовательно, и экономической 
безопасности страны. Основные факторы подроб-
но проанализированы в работах [1, 3]. В частнос-
ти, санкции, введенные Западом против России, 
сделали безотлагательным решение давно назрев-
шей проблемы импортозамещения. Высокая за-
висимость России от импорта и сырьевой конъ-
юнктуры подрывает национальную безопасность 
страны. Поиск путей решения проблемы импорто-
замещения сегодня находится в центре внимания 
научного сообщества, этой проблеме посвящались 
слушания в Государственной Думе РФ и заседа-
ния Правительства РФ, неоднократно Президент 
РФ призывал переходить от декларирования необ-
ходимости решения проблемы импортозамещения 
к реальным шагам, в том числе в сельском хозяй-
стве.

Общая проблема может быть решена только 
путем решения многих взаимосвязанных задач. 
Так, имеется необходимость импортозамещения 
на рынке сельскохозяйственной техники, так как 
техническая зависимость перерастает в зависи-
мость технологическую. В работе [1] отмечается, 
что отделением сельскохозяйственных наук РАН 
РФ разработаны машинные технологии и техни-
ческие средства нового поколения, способные 
конкурировать с лучшими импортными аналога-

ми. Основными конкурентными преимуществами 
отечественной техники остаются относительно 
невысокая цена, доступность сервисного обслу-
живания, возможность ремонта. Но даже наличие 
новой отечественной техники не обеспечит реше-
ние поставленной задачи, в отрасли не будут при-
меняться современные средства управления.

В последние годы вся государственная систе-
ма материально-технического обеспечения аграр-
но-промышленного комплекса (АПК) преобра-
зована в акционерные об щества, которые очень 
медленно разворачивают маркетинговую дея-
тельность. С одной стороны, они должны фор-
мировать свои маркетинговые планы, с другой, 
предприятия — производители сельскохозяйст-
венной продукции должны прогнозировать свой 
относительно устойчивый платежеспособный 
спрос. При прогнозировании этих показателей 
на народнохозяйст венном уровне следует уделять 
особое внимание производителям сельскохозяй-
ственной продукции, отдавать им приоритет в 
экономических отношениях с про изводителями 
материально-технических ресурсов, включая 
госу дарственное регулирование.

Успешный опыт многих стран показывает, что 
рынок материальных ресурсов для отраслей сель-
ского хозяйства следует прогнозировать и регули-
ровать по следующим основным направлениям: 
долгосроч ная аренда техники на принципах ли-
зинга, льготное целевое фи нансирование произ-
водства сельскохозяйственных машин, разра ботка 
специальных целевых программ, льготное креди-
тование.
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В настоящее время в Ставропольском крае, как 
и в ряде регионов России, действуют государст-
венные программы поддержки сельскохозяйствен-
ных производителей. Так, господдержкой, направ-
ленной на приобретение сельскохозяйственной 
техники и оборудования для сельскохозяйственно-
го производства, в 2014 г. воспользовались около 
400 субъектов предпринимательства Ставрополь-
ского края. Субсидии предоставлялись хозяйствам 
через уполномоченные органы (федеральные и 
региональные министерства) по следующим про-
граммам.

1. Предоставление за счет средств бюдже-
та Ставропольского края субсидий на возмеще-
ние части стоимости приобретенных техниче-
ских средств и оборудования в размере 30 % от 
их стоимости (в соответствии с постановлением 
правительства Ставропольского края от 18 фев-
раля 2009 г. № 38-п «Об утверждении порядка 
предоставления за счет средств бюджета Став-
ропольского края субсидий на возмещение части 
стоимости приобретенных технических средств и 
оборудования для сельскохозяйственного произ-
водства Ставропольского края»; уполномоченный 
орган — Министерство сельского хозяйства края).

2. Предоставление субсидий на возмещение 
части затрат на уплату процентов по кредитам 
(постановление Правительства Российской Фе-
дерации от 28 декабря 2012 г. № 1460 «Об утвер-
ждении Правил предоставления и распределения 
субсидий из федерального бюджета бюджетам 
субъектов Российской Федерации на возмещение 
части затрат на уплату процентов по кредитам, по-
лученным в российских кредитных организациях, 
и займам, полученным в сельскохозяйственных 
кредитных потребительских кооперативах»; при-
каз Министерства сельского хозяйства Российской 
Федерации от 11 февраля 2013 г. № 53 «О реали-
зации постановления правительства Российской 
Федерации от 28 декабря 2012 г. № 1460).

3. Предоставление субсидий на компенсацию 
части расходов, связанных с уплатой первого 
взноса (аванса) при заключении договора лизинга 
оборудования, заключенного субъектом малого и 
среднего предпринимательства, зарегистрирован-
ным в установленном порядке и осуществляющим 
свою деятельность на территории Ставрополь-
ского края — до 80 % от первоначального взноса 
(постановление правительства Ставропольского 
края от 17 августа 2011 г. № 331-п «Об утвержде-

нии порядка субсидирования уплаты субъектом 
малого и среднего предпринимательства первого 
взноса (аванса) при заключении договора лизинга 
оборудования за счет средств бюджета Ставро-
польского края»).

4. Субсидии на возмещение части затрат субъ-
ектов малого и среднего предпринимательства, 
связанных с уплатой процентов по кредитам, 
привлеченным в российских кредитных органи-
зациях, на условиях софинансирования из феде-
рального и краевого бюджетов направляются на 
возмещение части затрат на уплату процентов по 
кредитам, полученным в российских кредитных 
организациях (постановление правительства Став-
ропольского края от 16 сентября 2009 г. № 237-п 
«О предоставлении субсидий за счет средств фе-
дерального бюджета и бюджета Ставропольского 
края на возмещение части затрат субъектов мало-
го и среднего предпринимательства, связанных с 
уплатой процентов по кредитам, привлеченным в 
российских кредитных организациях»).

5. Предоставление субсидий из федерального 
бюджета производителям сельскохозяйственной 
техники как государственная услуга, при которой 
сельскохозяйственные товаропроизводители при-
обретают сельскохозяйственную технику Россий-
ской Федерации со скидкой не менее 15 % (поста-
новлением Правительства Российской Федерации 
от 27 декабря 2012 г. № 1432 «Об утверждении 
правил предоставления субсидий производителям 
сельскохозяйственной техники»).

В основе планирования материально-техниче-
ского обеспече ния находится система стратеги-
ческого прогнозирования источни ков получения 
материальных ресурсов, т.е. в условиях рынка 
оно обусловливается прогнозированием внешней 
среды. План снабже ния любого предприятия, ор-
ганизации базируется на стратегичес ких, годовых 
и оперативных прогнозах рынка товаров и услуг. 
Важнейшей задачей, которую должно решать ка-
ждое предприятие, является определение количе-
ства и состава необходимой техники. Его можно 
определять разными методами на основе норма-
тивной или расчет ной нагрузки пашни на один 
условный трактор и посевов культур на ком байн.

При этом следует учитывать, что создание 
большей части машинно-технологических служб 
(станций) (МТС) происходит на базе ремонтно-
технических пред приятий, предприятий агрохи-
мического обслуживания и прочих организа ций 
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со слабым собственным машинно-тракторным 
парком. Причем если даже в процессе создания 
МТС участвуют сельскохозяйственные предпри-
ятия, все, что они могут ей передать, — очень из-
ношенную технику узко специализированного на-
значения: опрыскиватели, протравливатели и пр. 
В отдельных случаях эти предприятия передают 
тракторы и комбайны, ремонт которых им самим 
не по силам. В итоге технический парк создавае-
мых машинно-технологических станций далек 
от совершенства, а выде ляемые на его пополне-
ние средства составляют лишь десятые доли от 
по требности. Таким образом, перед МТС стоят 
две противоположные за дачи: с одной стороны, 
укомплектовать оптимальный с точки зрение свое-
временного выполнения сельскохозяйственных 
работ парк техники, с дру гой — затратить при 
этом как можно меньше средств.

В таких условиях единственным выходом яв-
ляется ступенчатое пополнение машинно-трактор-
ного парка. Оптимальный его состав планиру ется 
на отдаленную перспективу, причем таким обра-
зом, чтобы техниче ский парк МТС дополнял, а не 
дублировал машинно-тракторный парк хо зяйств 
обслуживаемой зоны. На начальном же этапе в 
пределах имеющих ся средств формируется состав 
техники, обеспечивающий максимальный возврат 
вложенных средств, которые затем будут направ-
лены на закупку недостающих машин.

В данной статье предлагается алгоритм опре-
деления потребности в технике на основе мето-
дов экономико-математического моделирования, 
описанных в работе [4]. Целесообразность и пре-
имущества применения таких методов подробно 
описаны автором в работе [5].

Итак, с учетом вышеперечисленных факторов 
предлагается применение следующей ме тодики 
оптимизации машинно-тракторного парка (МТП) 
МТС.

• Первый этап: определяется оптимальный 
состав МТП района в це лом на дальнюю перспек-
тиву, при этом выявляется целесообразность соз-
дания МТС. Задача решается методом стохастиче-
ского моделирования.

• Второй этап: обосновывается минималь ный 
объем покупки МТС техники (в преде лах имею-
щихся средств и потребности района), который 
обеспечивает мак симальный ежегодный экономи-
ческий эффект. Для этого применяется метод цело-
численного динамического программирования.

• Третий этап: когда объемы работ МТС 
стабилизи руются, определяется оптимальный 
состав МТП собственно для конкретной службы. 
Здесь успешно применяются стандартные методы 
линейного моделирования [7].

Полное решение задачи в объеме одной статьи 
привести невозможно. Основным этапом реше-
ния является второй. Приведем ход решения за-
дачи второго этапа — доукомплектования МТП 
машинно-технологической станции (службы). 
Целочисленное динамическое программирование 
проведено с помощью пакета электронных таблиц 
Microsoft Excel. Зада ча целочисленного програм-
мирования является частным случаем общей за-
дачи динамического моделирования, которая по 
своей сути является описанием многошагового 
процесса принятия решений.

Собственно задачу динамического програм-
мирования можно сформулировать следующим 
об разом. Имеется некоторое количество ресур-
са x, которое можно использо вать N различными 
способами. Если обозначить через xi количество 
ре сурсов, используемое i-м способом, то каждо-
му способу сопоставляется функция полезности 
i(xi), выражающая «доход» от этого способа. 
Предполагается, что все «доходы» измеряются 
в одинаковых единицах, и общий «доход» равен 
сумме «доходов», полученных от использования 
каждого способа. Количество техники каждого 
вида kvi ограничено, задан также максимальный 
процент расходов R на вид техники от общей сум-
мы инвестиций. Требуется найти переменные x1, 
x2, …, xn, такие, что функция общего «дохода» от 
использования ресурсов всеми способами будет 
принимать максимальное значение в условиях 
всех ограничений.

Max{j1(x1) + j2(x2) +…+ jn(xn)}

при условиях:
1) x1  0, …, xn  0 (выделяемые количества ре-

сурсов неотрица тельны);
2) x1 + x2 + … + xn = Х (общее количество ресур-

сов равно Х);
3) kvi < КV, i = 1, …, n (количество техники 

каждого вида не превышает КV);
4) fk(х)/(max{1(x1) + 2(x2) +…+ n(xn)}) × 100 ≤ R.
Для решения задачи динамического програм-

мирования необходимо построить соответствую-
щие рекуррентные соотношения:
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f1(х) = max{1(x1)},

0 ≤ Х1 ≤ Х,

fk(х) = max{k(xk) + fk-1(х – xk)},

k = 2, 3,…, N.

Поставленная задача была решена для кон-
кретного сельхозпредприятия — акционер-

ного общества «Сельскохозяйственное пред-
приятие “Родина”» Ставропольского края (см. 
http://sbis.ru/contragents/2623015552/262301001#
msid=s1461194628149)] средствами MS Ехсеl [8]. 
Были заданы исходные данные, рекуррентные со-
отношения, ограничения, параметры поиска ре-
шения — максимальное время, число итераций, 
погреш ность и др. Следовало провести оптималь-
ное распределение средств для покупки новой 
техники с ограничением на сумму инвестиций 

Таблица 1
Распределение средств для покупки новой техники

Вид 
техники

Годовой 
доход, 
руб.

Рекуррент-
ные 

соотношения, 
руб.

Количество 
единиц, шт.

Стоимость 
единицы, 

руб.

Общая 
стоимость, 

руб.

Годовой 
доход 

вида, руб.

% от 
общей 
суммы

Изд. 1 357 000 357 000 1 4 490 000 4 490 000 357 000 23

Изд. 2 285 000 642 000 1 3 620 000 3 620 000 285 000 18

Изд. 3 102 476 642 000 0 1 786 600 0 0 0

Изд. 4 139 076 1 059 229 3 1 693 000 5 079 000 417 229 25

Изд. 5 100 784 1 059 229 0 1 400 000 0 0 0

Изд. 6 72 344 1 276 260 3 960 000 2 880 000 217 031 14

Изд. 7 77 726 1 431 712 2 907 865 1 815 729 155 452 9

Изд. 8 120 000 1 431 712 0 3 200 000 0 0 0

Изд. 9 70 000 1 431 712 0 2 000 000 0 0 0

Изд. 10 80 000 1 511 712 1 2 066 265 2 066 265 80 000 10

Всего  — 1 511 712 11  — 19 950 994 1 511 712 100

Таблица 2
План формирования парка техники

Показатель
Марка трактора или сельхозмашины

К-744 P1 К-700А Т-150К МТЗ-102 МТЗ-82.1 NIVA EFFECT

Переменные х1 х2 х3 х6 х7 х10

Стоимость одной единицы, 
руб. 4 490 000 3 620 000 1 693 000 960 000 907 865 2 066 265

Стоимость всех покупаемых 
единиц, руб. 4 490 000 3 620 000 5 079 000 2 880 000 1 815 729 2 066 265

Количество покупаемых 
единиц, шт. 1 1 3 3 2 1

Значение рекуррентных 
соотношений, руб. 357 000 642 000 1 059 229 1 276 260 1 431 712 1 511 712
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20 млн руб. при заданном наборе возможной тех-
ники, известных ценах и ограничениях. В качест-
ве целевой функции взят размер годового дохода, 
который необходимо максимизировать. В табл. 1 
представлены результаты расчетов.

В табл. 2 приведены конкретные марки сель-
хозмашин, предназначенных для закупки. Эта 
таблица практически является планом формиро-
вания парка сельхозтехники для конкретной МТС 
при заданных ограничениях. В результате рас-

пределения выделяемых средств годовой доход 
составит 1 511 712 руб., т.е. вложенные средства 
окупятся через 13 лет (без учета процентов за кре-
диты и уровня инфляции).

При необходимости постановка задачи может 
быть дополнена ограничениями по минимальному 
объему закупки различных видов техники (допу-
стим, комбайнов). Могут быть добавлены пере-
менные по закупке шлейфа сельскохозяйственных 
машин к тракторам и комбайнам.
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Российское рейтинговое агентство AK&M повысило рейтинг Фонда микрофинанси-
рования субъектов малого и среднего предпринимательства Ставропольского края 
по национальной шкале с уровня «А+» до уровня «А++» со стабильным прогнозом. 
Рейтинг «А++» означает, что региональный Фонд микрофинансирования относится 
к классу микрофинансовых организаций с максимально высокой степенью платеже-
способности, а риск несвоевременного выполнения обязательств — минимальный.

В 2015 г. Фонд получил субсидии из федерального и краевого бюджетов на общую 
сумму более 69 млн руб. Это привело к увеличению размера целевых ресурсов более 
чем на 20 % и послужило плацдармом для расширения объемов кредитной поддерж-
ки субъектов малого и среднего предпринимательства (МСП) в регионе. В результате 
в течение 9 месяцев 2016 г. сумма активных микрозаймов Фонда выросла на 32 % — с 
326 млн до 432 млн руб.

В качестве дополнительных факторов повышения рейтинга Агентство отмечает вы-
сокую долю фондированного обеспечения — 92 % залоговой массы по действующим 
договорам микрозаймов, достаточный уровень резервов на возможные потери по 
займам, а также хорошую отраслевую структуру портфеля Фонда.

Справочно: Фонд микрофинансирования края выдает микрозаймы до 3 млн руб. субъ-
ектам малого и среднего бизнеса по ставкам от 1 до 11 % годовых на срок до 3 лет. 
На такие условия могут рассчитывать субъекты МСП, зарегистрированные и осуществ-
ляющие деятельность на территории Ставрополья не менее трех месяцев, не имеющие 
нарушений ранее заключенных кредитных договоров, просроченной задолженности 
в бюджеты всех уровней и предоставивших залог по микрозаймам в сумме cвыше 
150 тыс. руб. До 150 тыс. рублей микрозаймы предоставляются под поручительство.

Источник: http://www.stavregion.ru/news/2016/11/11/
fond-mikrofi nansirovaniya-msp-stavropolya-zanyal-m

Фонд микрофинансирования Ставрополья — в рейтинге надежности
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АННОТАЦИЯ
Современный опыт применения санкций в отношении ряда государств свидетельствует о произошедшей 
смене структуры экономики и каналов интеграции в мировое пространство. Введение торговых ограничений 
оказывает неоднозначное влияние на экономику всех государств — и тех, кто эти санкции вводит, и тех, по 
отношению к кому они вводятся. Это предопределяет исследовательский интерес к изучению действующих 
торговых ограничений и их последствий в отношении России. В настоящее время происходит переориен-
тация российской экономики на новые зарубежные рынки и поиск новых торговых партнеров. Российская 
Федерация направляет свои усилия на установление партнерских отношений со странами Восточной Азии, 
Латинской Америки и странами бывшего Советского Союза на новом, более взаимовыгодном уровне сотруд-
ничества. Цель данного исследования заключается в изучении влияния экономических санкции в отношении 
России на ее экономику, политическую стабильность и процессы укрепления отношений с зарубежными парт-
нерами. Проведен анализ влияния экономических санкций на процессы политико-экономической самоиден-
тификации России, а также дана оценка введению ответных мер со стороны России. Проведенное исследова-
ние показало, что для стабилизации российской экономики необходимо не только провести переориентацию 
внешнеторговых отношений, но и развивать национальные отрасли экономики за счет эффективной политики 
импортозамещения.
Ключевые слова: экономические санкции; импортозамещение; международная торговля; политика; торгово-
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ABSTRACT
Modern experience of sanction application against a number of states demonstrates the current changes in the 
world economy structure and in channels of integration into the world space. The introduction of trade restrictions 
has an ambiguous effect on the economy of all countries involved, on those which introduce these sanctions, and 
those against which they are introduced. It determines the research interest in studying the trade restrictions and 
their consequences on Russia. Nowadays Russia is re-directing its economy on new foreign markets and searching 
new trading partners. The Russian Federation is directing its efforts on establishing partnerships with countries of 
East Asia, Latin America and the countries of the former Soviet Union at the new, more mutually advantageous level 
of cooperation. The purpose of the research is to analyze the infl uence of the economic anti-Russian sanctions on 
the Russian Federation economy, political stability and strengthening of partnership with foreign partners.
In the course of the research the general methods of scientifi c investigation were used. They are: systematic and 
dialectic; general scientifi c methods — induction and deduction, analysis and synthesis, ascension from abstract 
to specifi c, etc.; a special method — formal-economic and comparative-economic.In the article the analysis of the 
infl uence of economic sanctions on the processes of Russia’s political and economic self-identifi cation is carried 
out. Also the evaluation of reciprocal measures of Russia is carried out. The conducted research has shown that for 
stabilization of Russian economy it is necessary not only to re-direct the foreign trade relations, but also to develop 
national industries carrying out effective policy of import substitution.
Keywords: economic sanctions; import substitution; international trade; policy; trade and economic relations; 
integration.

В современном мире экономические огра-
ничения (санкции) встраиваются в меха-
низм международного взаимодействия. 

При этом трудно оценить воздействие таких огра-
ничений на экономику тех или иных стран одно-
значно. Понятие экономических санкций включа-
ет, как правило, торговые, финансовые действия 
запретительного характера, которые реализуются 
одними участниками мировой политики и торгов-
ли, чтобы принудить других участников изменить 
экономический и политический курс [1].

Антироссийский санкционный демарш по-
следних лет не является реализацией неведомых 
ранее экономико-правовых конструкций. Так, 
период 1990-х годов называют десятилетием эко-
номических санкций. В это время Совет Безо-
пасности ООН ввел экономические санкции по 
отношению к целому ряду стран. Ограничитель-
ным экономическим мерам подверглись Ирак 
и Кувейт (1990 г.), Югославия (1992 г.), Ливия 
(1992,1993 гг.), Гаити (1994 г.) и др.

В начале XXI в. санкционные меры со сто-
роны США применялись в отношении 75 стран 
(см. Matthew Winkler. Russia Rebounds, Despite 
Sanctions. URL: http://www.bloombergview.com/
articles/2015-03-20/russia-rebounds-despite-
sanctions; дата обращения: 20.05.2016). Самой 
длительной экономической войной считается 
война США против Республики Куба и Северной 

Кореи. Введенные в отношении Кубы в 1960 и 
1962 гг. санкции экономически трансформирова-
лись в эмбарго и продолжают действовать более 
50 лет, хотя некоторые изменения политического 
курса могут быть связаны с визитом президента 
США на Кубу 20 марта 2016 г. Ущерб от введен-
ного Соединенными Штатами Америки торго-
вого эмбарго против Кубы составляет порядка 
1 трлн долл. США [1, с.152]. Однако, несмотря на 
ущерб, нанесенный кубинской экономике, цель 
введения экономических санкций со стороны Ва-
шингтона не достигнута, поскольку Куба своего 
политического курса не сменила. Другой при-
мер санкционных воин — «британский бойкот» 
иранских нефтепродуктов. Санкции в отношении 
Ирана были введены в 1950 г., и правительство 
США поддержало данный бойкот. Отметим, что 
экономические санкции в отношении Ирана дей-
ствуют и по сей день. Лишь 17 января 2016 г. по-
сле того, как Иран пошел на уступки по ядерной 
программе, правительство США объявило об ос-
вобождении от санкций 59 физических лиц, 385 
предприятий, 77 самолетов и 227 судов (см. URL: 
http://www.rbc.ru/politics/17/01/2016/569bb15d9a79
47c9a832955a; дата обращения: 03.06.2016).

Наконец, примером использования экономи-
ческих санкций являются действия США и стран 
ЕС по введению ограничительных экономических 
мер в отношении России, связанные с событиями 
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в Крыму и на востоке Украины в 2014 г. Формули-
руемые в официальных документах ЕС основания 
введения экономических санкций к Российской 
Федерации изменялись по мере развития конфлик-
та внутри Украины. Первоначальное введение 
санкций в отношении нашей страны со стороны 
ЕС обосновывалось «действиями, подрывающими 
территориальную целостность, суверенитет и не-
зависимость Украины». Затем, до активной фазы 
конфликта на юго-востоке Украины, санкции вво-
дились «в связи с действиями России, дестабили-
зирующими положение в Украине» [2, с. 21–23]. 
До июня 2014 г. санкции касались отдельных рос-
сийских политиков, компаний и банка «Россия». 
Первые введенные санкции сводились в основном 
к замораживанию активов отдельных лиц и компа-
ний и системного значения для российской эконо-
мики не имели.

С июля 2014 г. началась вторая волна введения 
санкций в отношении России. Вновь введенные 
санкции были связаны с ограничением доступа 
к иностранному капиталу отдельных крупней-
ших российских банков (Сбербанк, ВТБ, ВЭБ, 
Банк Москвы, Газпромбанк, Россельхозбанк) и 
крупнейших компаний (Газпромнефть, Роснефть, 
Газпром, Сургутнефтегаз, ЛУКОЙЛ). Введенные 
ограничения в основном касались перекрытия 
доступа к привлечению акционерного капита-
ла, а также долгового капитала (запрет получать 
американские кредиты) на срок более 90 суток. 
Для сдерживания российских экономических 
агентов от присутствия в мировой финансовой 
системе, где финансовые рынки США и ЕС явля-
лись ключевыми звеньями, Соединенные Штаты 
Америки и Евросоюз решили ограничить доступ 
РФ в эту систему.

Во второй половине 2014 г. ЕС ужесточил 
санкционное давление на Россию. ЕС ввел за-
прет на экспорт вооружения и товаров двойного 
назначения. Одним из наиболее значимых секто-
ральных направлений экономических санкций 
стала сфера энергетики, которая является клю-
чевым сектором российской экономики. В июле 
2014 г. США ввели санкции, направленные в от-
ношении регионов нефтедобычи, которым требу-
ются новейшие технологии, а также в отношении 
российских производителей нефти и газа. Это 
осложнило реализацию планов России по добыче 
нефти. Заметим, что технологии США в области 
добычи нефти являются подчас уникальными, 

защищены патентами, что создает трудности для 
замены их схожими позициями на других рын-
ках. Стоит признать, что такая мера губительна 
для экономики РФ. США нанесла удар «по боль-
ному месту» российской экономики, зависимой 
от экспорта нефти. Позднее подобные ограничи-
тельные меры против энергетического сектора 
экономики РФ ввел и ЕС.

ЕС в отношении России принял 12 сентября 
2014 г. новый пакет санкций. Расширение санк-
ционных мер стало затрагивать глубоководное 
бурение в Арктике, скважинные исследования, 
включая каротаж, а также разработку месторожде-
ний сланцевой нефти. Отметим, что ЕС и США 
при введении санкций преследовали схожие цели. 
Первоочередной целью было повлиять на воз-
можности России развивать разведку и добычу 
нефти через ограничение трансфера технологий, 
применяемых в нефтегазовом секторе. Второй 
целью введения санкций было приостановление 
сотрудничества России с международными нефтя-
ными компаниями. Правда, новый пакет санкций 
в сфере энергетических технологий не касался 
оборудования и технологий для природного газа, 
поскольку ограничение экспорта российского при-
родного газа негативно отразилось бы на экономи-
ке Европы.

Очередная серия санкций, вступивших в силу 
12 сентября 2014 г., показала, что США и ЕС дей-
ствуют координированно. Ограничительные меры 
в отношении российских физических и юридиче-
ских лиц со стороны США и ЕС абсолютно ана-
логичны. Исключение составляет только то, что 
санкции США распространяются на российскую 
нефтегазовую сферу, в то время как европейские 
ограничительные меры касаются нефтяной от-
расли. Компании газовой сферы не подверглись 
санкциям со стороны ЕС. Это объясняется тем, 
что российские поставки обеспечивают стратеги-
чески значимую долю европейского потребления 
природного газа [3, с. 72]. Единство действий ЕС 
и США по ужесточению секторальных санкций 
со стороны Европы в отношении России объясни-
мы. ЕС поддерживает действия Америки в свете 
вполне реалистичных поставок природного газа 
из США. С 2019 г. поставки американского газа 
в Европу предположительно могут превысить 
60 млн тонн (84 млрд кубометров газа) (см. URL: 
http://www.vz.ru/economy/2015/11/18/778799.html; 
дата обращения: 21.05.2016).
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Введенные Россией контрсанкции легко «об-
ходятся» посредством грамотно составленных 
таможенных и торговых схем. Например, Ре-
спублика Беларусь, отказавшись поддерживать 
введенное Россией продовольственное эмбарго, 
использует таможенные механизмы, помещая 
ввозимые на ее территорию санкционные про-
дукты из ЕС под таможенную процедуру «Пере-
работка для внутреннего потребления». Продукт 
перерабатывается, меняется код товара на уров-
не первых четырех знаков, и Белоруссия, таким 
образом, становится «страной происхождения 
товара», переработанного и уже несанкционно-
го. Согласно нормам Таможенного кодекса Та-
моженного союза (ТС), товары, произведенные в 
странах — членах ТС, перемещаются беспрепят-
ственно по территории Таможенного союза. Та-
кие механизмы «обходов» позволяют Евросоюзу 
минимизировать потери от водимых им санкций 
против России и продолжать политику экономи-
ческих ограничений. Так, в 2015 г. было принято 
очередное решение о пролонгации санкций, как 
минимум, до начала 2016 г. Однако и эта дата не 
стала окончательной.

В свою очередь, Россия в рамках обеспечения 
национальной безопасности в качестве ответ-
ной и защитной меры с 1 августа 2014 г. ввела 
запрет на импорт широкого круга продовольст-
венных товаров из стран США, ЕС, Норвегии, 
Канады и Австралии [4, с. 9]. От применяемых 
Россией ответных контрсанкций в первую оче-
редь понесли убытки Польша, Литва, Нидерлан-
ды, Германия, Испания и Финляндия (см. URL: 
http://expert.ru/2014/08/8/evropa-schitaet-ubyitki; 
дата обращения: 26.05.2016). Финляндия, 25  % 
экспорта которой идет на Россию, одна из пер-
вых заявила о недопущении введения второго 
пакета санкций в отношении России (см. URL: 
http://inosmi.ru/world/20140808/222246491.html 
(дата обращения: 26.05.2016).

Финская компания Valio, поставки продук-
ции которой в Россию составляли до введе-
ния эмбарго почти половину от всего экспорта, 
была вынуждена в два раза сократить персонал 
из-за снижения производства продукции (URL: 
http://inosmi.ru/world/20140808/222246491.html; 
дата обращения 26.05.2016). Правда, в декабре 
2014 г. эта компания инвестировала 4 млрд руб. 
в строительство первой производственной линии 
завода в Московской области.

Согласно списку Федерального статистиче-
ского агентства, опубликованному немецким из-
данием Bild, из-за ответных санкций со стороны 
России произошло резкое сокращение экспор-
та продуктов питания из Германии в Россию. 
Это привело к «затовариванию», порче продук-
ции и убыткам немецких производителей (URL: 
http://ria.ru/economy/20141008/1027508502.
html: дата обращения 30.05.2016). Президент 
Немецкого союза крестьян Йоахим Руквид зая-
вил, что из-за российского эмбарго в 2014 г. не-
мецкие фермеры потеряли 600 млн евро (URL: 
http://ria.ru/world/20150411/1057904667.html; дата 
обращения 29.05.2016). Согласно информации, 
опубликованной нидерландским изданием Dutch 
News, контрсанкции России вызвали аналогичные 
последствия в Нидерландах. Директор Центра 
фруктовой промышленности Валлонии (Бельгия) 
Оливье Варнье заявил, что закрытие российско-
го рынка становится катастрофой для всего про-
довольственного сектора Нидерландов (URL: 
http://ria.ru/economy/20140809/1019366948.html; 
http://expert.ru/2014/08/8/evropa-schitaet-ubyitki; 
дата обращения: 28.05.2016).

Между тем не все страны ЕС поддержи-
вали антироссийскую санкционную полити-
ку. Так, опасаясь огромных убытков от сниже-
нии числа туристов из России, одним из пер-
вых против санкций выступил Кипр (URL: 
http://www.escapetocyprus.ru/novosti_Kipra136 
(дата обращения 28.05.2016). Кроме того, разно-
гласия в оценке политики санкций в отношении 
России были не только среди членов ЕС (Финлян-
дия, Чехия, Кипр), но и между кандидатами на 
членство в ЕС (Сербия, Турция).

Санкции, безусловно, оказали негативное вли-
яние на динамику взаимной внешнеторговой дея-
тельности ЕС и США с Россией. По официальным 
статистическим данным Федеральной таможен-
ной службы России, внешнеторговый оборот Рос-
сийской Федерации в 2015 г. составил 530,4 млрд 
долл. США и по сравнению с 2014 г. сократился 
на 33,2 %, в том числе экспорт — 345,9 млрд дол-
ларов США (сокращение на 31,1 %), импорт — 
184,5 млрд (сокращение на 36,7  %). В структу-
ре внешней торговли России по группам стран 
особое место занимает Европейский союз как 
крупнейший экономический партнер, на его 
долю в общем объеме товарооборота Россий-
ской Федерации в 2015 г. приходилось 44,8 % (в 
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2014 г. — 48,1 %) (см. URL: http://customs.ru/index.
php?option=com_content&view=article&id=7995&I
temid=1845 т; дата обращения 23.05.2016). Таким 
образом, стоит говорить о заметном снижении 
внешней торговли в 2015 г. между странами ЕС 
и Россией.

Санкции также вызвали сворачивание инвести-
ционного взаимодействия России с европейскими 
странами. Падение валютного курса в сочетании 
с контрсанкциями со стороны России привели к 
росту инфляции. Единственным позитивным ре-
зультатом введения экономических санкций для 
самой России является рост потенциала для раз-
вития импортозамещающих предприятий. Так, в 
июле 2014 г. на заседании Правительства РФ было 
заявлено о том, что Россия вынуждена менять мо-
дели своего экономического развития в связи с 
экономическими ограничениями и сделать акцент 
на использование внутренних источников роста, в 
том числе финансовые ресурсы. Санкции и контр-
санкции подтолкнули Россию к использованию 
стратегии импортозамещения как одного из при-
оритетных направлений деятельности Правитель-
ства Российской Федерации.

Действительно, в России ситуация с импортом 
в некоторых областях промышленности крайне тя-
желая: доля импорта в станкостроении оценивает-
ся приблизительно в 90 %, в тяжелом машиностро-
ении — 70  %, в нефтегазовом оборудовании — 
60  %, в энергетическом оборудовании — около 
50 %, в сельхозмашиностроении в зависимости от 
категории продукции — от 50 до 90 % и т.д. В гра-
жданском самолетостроении импорт также пока 
носит подавляющий характер — более 80 % (см. 
URL: http://ria.ru/spravka/20151125/1327022750.
html; дата обращения 22.05.2016). В 2014 г. Прави-
тельство РФ объявило курс на импортозамещение 
(Постановление Правительства РФ от 15 апреля 
2014 г. № 328 «Об утверждении государственной 
программы Российской Федерации “Развитие про-
мышленности и повышение ее конкурентоспо-
собности”»). Президент РФ представил Перечень 
поручений о дополнительных мерах по стимули-
рованию экономического роста (Указы Президен-
та РФ от 14 мая 2014 г. № Пр-1159). В них боль-
шое внимание уделялось импортозамещению в 
промышленности и сельском хозяйстве. В конце 
2014 г. в «Газпроме» стартовала программа им-
портозамещения, в соответствии с которой имен-
но российские производители стали приоритетны-

ми для закупки машиностроительной продукции и 
изделий из металла. Это относилось также к сель-
скохозяйственной, дорожно-строительной и ком-
мунальной технике, автомобилям, «за исключени-
ем случаев отсутствия производства в России ука-
занных товаров и их аналогов». Первые решения 
по развитию импортозамещения были приняты в 
сельском хозяйстве. В 2015 г. Министерством про-
мышленности и торговли, Министерством связи 
и массовых коммуникаций, Министерством тран-
спорта и Министерством энергетики России было 
разработано 20 отраслевых программ импортоза-
мещения в гражданских отраслях промышленно-
сти (см. Стенограмма заседания Правительствен-
ной комиссии по импортозамещению от 3 октября 
2015 г. URL: http://government.ru/news/19937; дата 
обращения: 23.05.2016).

Реализуя политику импортозамещения, Пра-
вительство РФ рассчитывает снизить к 2020 г. 
зависимость от импорта в разных отраслях про-
мышленности с 70–90 до 50–60 % и менее. Пред-
полагается, что реализация программы импорто-
замещения позволит российским предприятиям 
сформировать дополнительный объем производ-
ства на сумму свыше 30 млрд руб. ежегодно (см. 
URL: http://ria.ru/spravka/20151125/1327022750.
html; дата обращения: 23.05.2016).

Данные макроэкономических показателей 
экономики Российской Федерации подтвержда-
ют двойственный характер последствий приме-
няемых к России экономических ограничений. 
Российские акции, облигации и сырьевые то-
вары в 2014 г. продемонстрировали худшие по-
казатели среди рынков развивающихся стран 
(см. Matthew Winkler. Russia Rebounds, Despite 
Sanctions. URL: http://www.bloombergview.com/
articles/2015-03-20/russia-rebounds-despite-
sanctions; дата обращения: 23.05.2016), снизились 
темпы роста ВВП и составили 0,6 %.

Между тем в 2015 г. инвестиционная карти-
на начинает меняться в пользу России. На фоне 
снижения колебаний стоимости рубля очевид-
ным стало повышение инвестиционной актив-
ности. По данным агентства Bloomberg, в 2015 г. 
инвесторы, вложившие средства в российские 
государственные ценные бумаги, номинирован-
ные в рублях, уже получили прибыль, эквива-
лентную 7  % в долларах, при этом инвесторы, 
вложившие средства в государственные обли-
гации других развивающихся стран, в 2015 г. 



83

ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

потеряли 1,1  %. Еще «радужнее» оказались по-
казатели доходов держателей корпоративных об-
лигаций в России, составивших 7,3  %. В то же 
время прибыль держателей акций мировых раз-
вивающихся рынков с начала 2015 г. составила 
только 1,7 %. Акции 50 компаний России из ин-
декса Московской межбанковской валютной бир-
жи (ММВБ) выросли на 11,9 %. Это выше роста 
акций индекса Standard&Poor’s 500 или любого 
другого североамериканского рынка (см. Matthew 
Winkler. Russia Rebounds, Despite Sanctions. 
URL: http://www.bloombergview.com/articles/
2015-03-20/russia-rebounds-despite-sanctions; [1, 
с. 152–156]).

Положительным эффектом от введения Запа-
дом санкций стал и рост объемов продаж россий-
ских компаний. Около 78 % компаний, входящих 
в индекс ММВБ, продемонстрировали больший 
рост продаж, чем аналогичные компании во всем 
мире [5, с.111–120].

Анализируя политику введенных экономиче-
ских санкций, заметим, что ЕС использует их по 
отношению к тем отраслям, доходы от которых 
прежде всего являются источником пополнения 
государственного бюджета России. История пе-
риода холодной войны повторяется, но в более 
сложных для нашей страны условиях. Сырьевая 
специализация российской экономики делает 
неустойчивым хозяйство страны. Анализ контр-
санкций показал, что России практически нечего 
противопоставить странам ЕС в санкционной вой-
не. Санкции ЕС и США направлены против рос-
сийского военно-промышленного комплекса, что 
еще больше увеличивает бремя военных расходов 
для страны. Полагаем, что не стоит недооцени-
вать совокупный эффект экономических санкций 
на Россию. Полноценный отрицательный эффект 
российская экономика ощутит через год-полто-
ра. Что касается ответных мер со стороны Рос-
сии в виде эмбарго на импорт ряда товаров (это 
12 млрд евро товарооборота с РФ, которые, воз-
можно, потеряют производители из этих стран), 
то они затрагивают менее 1 % от общего экспор-
та ЕС. По сравнению с ВВП ЕС эта величина не-
значительна, хотя для отдельных стран (Венгрия 
и Польша, Литва и Финляндия) негативные по-
следствия российских санкций ощутимы. В связи 
с этим ЕС предпринимает попытки не допустить 
поставки продуктов в Россию из стран Азии и Ла-
тинской Америки.

Экономические санкции России, встраиваемые 
в механизм ее экономического взаимодействия с 
другими странами, имеют большее негативное 
влияние на экономику традиционных хозяйствен-
ных партнеров (стран ЕС), чем на давнего сопер-
ника — США. В свою очередь, и санкции США 
для России менее болезненны, чем санкции со 
стороны стран ЕС, стратегических партнеров Рос-
сии. Думается, что при введении экономических 
санкций США и ЕС предполагали дестабилизи-
ровать политическую систему России. Однако эти 
ожидания не оправдались. Более того, частичная 
экономическая блокада на Западе заставила Рос-
сию скорректировать внешнеполитический век-
тор, направив его на Восток, где главным союзни-
ком стал Китай. В условиях эскалации санкций, 
вводимых Западом, Китай продолжает укреплять 
с Россией стратегическое взаимодействие во всех 
направлениях, включая торгово-экономическое, 
военное и политическое сотрудничество. Китай 
изначально проявляет самостоятельность в оценке 
ситуации на мировой политической арене. В усло-
виях ужесточения антироссийских санкций высо-
копоставленные руководители Китая оказали Рос-
сии огромную поддержку, не последовав политике 
ограничений, введенных Западом по отношению 
к России. Сегодня в России уже работает китай-
ская нефтегазовая компания Bureau of Geophysical 
Prospecting, которая ведет сейсморазведку в За-
падной Сибири. Свои технологии на мировом 
уровне представили Сhina National Petroleum 
corporation, Китайская национальная нефтега-
зовая корпорация. За лидерство в информацион-
ных технологиях нефтегазового сектора борется 
Huawei (одна из крупнейших китайских компаний 
в сфере телекоммуникаций).

Не только Китай, но и целый ряд других стран 
отказались вводить антироссийские санкции, объ-
ясняя это тесным экономическим сотрудничест-
вом с РФ. Именно эти страны становятся приори-
тетными для развития торгового международного 
сотрудничества. «Газпром», например, планирует 
сотрудничать с израильской Ormant, производите-
лями труб из Индии Corus и Welspum и Аргенти-
ны — Tinaris, с белорусским ЗАО «Гидродинами-
ка» и украинскими «Зоря-машинпроект» и «Икор» 
(см. URL: http://importozamechenie.ru/gazprom-
otkazhetsya-ot-produkcii-iz-stran-kotorye-vveli-
sankcii-protiv-rf/#more-708; дата обращения: 
01.06.2016).
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При условии успешного проведения полити-
ки импортозамещения, переориентации торгово-
экономических связей, заключения долгосрочных 
контрактов со странами БРИКС, ШОС и ЕАЭС, 
проведения активной внутренней кредитной по-
литики и стимулирования инвестиций России 
удается не только преодолевать отрицательное 
воздействие западных санкций, но и строить пер-
спективные планы развития международных эко-
номических отношений. Экономику РФ в настоя-
щее время выручают своевременные адекватные 
меры со стороны Правительства и Банка России, 
взаимодействие с азиатскими странами и активи-
зация процессов по импортозамещению. Полити-
ко-экономическая самоидентификация в рамках 
Евразийского экономического союза и установле-
ние партнерских отношений с Китаем представля-
ются сегодня наиболее перспективными стратеги-
ческими линиями.

Итак, влияние западных санкций на экономику 
России неоднозначно. Экономической уязвимости 
России противостоит зависимость Европейского 

союза от поставок из России стратегически важ-
ных энергоресурсов. Плотная связанность россий-
ских сырьевых компаний с европейским рынком 
сопряжена с высоким потребительским спросом 
россиян на европейские товары. Очевидно, что 
попытки уравновесить экономические санкции 
США и большинства стран Европы контрмера-
ми — вынужденный шаг для РФ. Между тем ра-
ботает русская пословица «нет худа без добра». 
России приходится усваивать главный урок, по-
лученный в ходе экономического противоборства 
с американскими и европейскими партнерами: 
пришло время качественного изменения векторов 
развития российской экономики за счет использо-
вания собственных ресурсов, наращивания отече-
ственного производства, модернизации техники и 
технологий; увеличения объемов и ассортимента 
производимой продукции и услуг, повышения их 
качества. Только в этом случае возможно возвра-
щение России в конкурентную среду мировой тор-
говли как равного партнера, способного приумно-
жать свою мощь.
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АННОТАЦИЯ
Как правило, в ходе кризисов наблюдаются попытки обвинить во всех бедах финансовые инновации и в связи 
с этим пересмотреть их роль в прогрессе. В то же время в различных научных исследованиях рассматрива-
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На Мировом экономическом форуме было признано, что ни одно из многочисленных определений не в со-
стоянии полностью охватить всю сложность инноваций в сфере финансовых услуг, где один новый продукт 
может объединять разнообразные функции: обращение, организационную форму, маркетинг, клиентский кон-
текст, а также развивать вспомогательную инфраструктуру. Однако определение необходимо. С его помощью 
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дана оценка уровням адаптивности рынков и государств к рискам, связанным с финансовыми новшествами; 
подготовлена перестройка организационных структур, механизмов управления, технологических процессов в 
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Ключевые слова: финансы; финансовые инновации; финансовая нестабильность; рыночная неопределенность; 
бизнес-циклы; поведенческие финансы; финансовая устойчивость.

THE THEORY OF FINANCIAL INNOVATIONS. 
A CRITICAL REVIEW OF PRINCIPAL APPROACHES
SIGOVA M. V.
ScD (Economics), full professor, Rector of the International Banking Institute, St. Petersburg, Russia
sigovamv@ibispb.ru

ФИНАНСЫ, 
ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ



86

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   6’2016

KLYUCHNIKOV I. K.
ScD (Economics), full professor, scientifi c director of the International Banking Institute, St. Petersburg, Russia
igorkl@list.ru

ABSTRACT
In times of crises, attempts are often made to blame all the troubles on fi nancial innovations and reconsider their 
role in the progress. At the same time scientifi c publications also discuss positive aspects of fi nancial innovations. 
The paper makes a critical analysis of the impact of fi nancial innovation options on the fi nancial system balance 
with account for expectations and behavior of market players. The research compares different views on the role 
and place of innovations in fi nance, their contribution to the stabilization or undermining of the economy. At the 
World Economic Forum, it was agreed that none of numerous defi nitions are able to fully cover the complexity of 
innovations in the sphere of fi nancial services where a new product can combine a variety of functions, including 
circulation, organization form, marketing, customer context, and develop the supporting infrastructure. However, 
the defi nition was necessary. On its basis a number of clarifi cations and constructions were made: the transition to 
various theoretical schemes was performed; the adaptability of markets and countries to the risks associated with 
fi nancial innovations was assessed; preparations for restructuring of the organizational structures, management 
mechanisms, technological processes were made to minimize undesirable effects and improve the positive impact 
of innovations.
Keywords: fi nance; fi nancial innovations; fi nancial instability; market uncertainty; business cycles; behavioral 
fi nance; fi nancial stability.

Финансовые инновации оказывают реша-
ющее воздействие на ход общественного 
прогресса. Их могущество заключается 

в том, что они способствуют более полному ис-
пользованию сил капитала для экономического 
развития, в частности совершенствуют перера-
спределение ликвидного профицита и тем самым 
во многом определяют наше будущее. В одних 
случаях финансовые инновации обновляют рын-
ки, оптимизируют спрос и предложение на финан-
совые ресурсы, оттачивают механизм воздействия 
капитала на экономический рост и сдерживание 
рисков. В других случаях они участвуют в подго-
товке кризисных ситуаций в денежно-кредитной 
сфере, а также во всем хозяйстве. В таком каче-
стве они скорее фокусируют и активизируют, чем 
рассредоточивают и подавляют риски и противо-
речия.

К финансовым нововведениям можно подхо-
дить по-разному. С позиции финансиста прео-
бразования, затронувшие денежно-кредитную, 
инвестиционную и фискальную сферу, меняют 
механизмы обслуживания и управления, а также 
продуктовую линейку банков, страховых и инве-
стиционных компаний. Социологи отмечают, что 
под воздействием финансовых инноваций проис-
ходят изменения поведения и сознания, а также 
социальной активности населения. Культурологи 

говорят о существенных подвижках в хозяйст-
венной и финансовой культуре, а также формиро-
вании особой культуры общества. Но, пожалуй, 
наибольшее внимание привлекает политическая 
сторона. Одним из ведущих результатов иннова-
ционных преобразований стала резкая полити-
зация финансов. Она проявляется не столько в 
валютных и процентных войнах, сколько в наби-
рающих силу тенденциях, направленных на гео-
политическую перестройку всей финансовой сис-
темы, изменение инвестиционных приоритетов и 
смену основных центров силы капитала.

Проводятся различные исследования, устанав-
ливающие зависимость развития экономики от 
денежно-финансовых шоков, вызванных иннова-
циями. В одних случаях обосновывается их роль 
в сглаживании экономических циклов [1, р. 550]; в 
других устанавливается их влияние на кризисные 
процессы [2]; в третьих раскрывается участие в 
общественном прогрессе [3]. Согласно достаточно 
распространенному мнению, «финансовые инно-
вации одновременно являются двигателем разви-
тия общества и … источником слабости эконо-
мики» [4, р. 47]. В этом и заключаются загадка и 
двойное предназначение финансовых инноваций: 
с одной стороны, они выгодны, поскольку реша-
ют многие проблемы общества и направляют его 
в сторону развития; с другой стороны, вызванные 
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ими негативные последствия слишком серьезны, 
чтобы их игнорировать. Достаточно часто финан-
совые инновации сводят к изменениям денежной 
политики. Однако, согласно расширительным 
трактовкам, они генерируются всей финансовой 
сферой и меняют как весь рынок, так и государст-
во. Финансовые преобразования относятся к одно-
му из ключевых свидетельств общего прогресса и 
постоянного обновления рынка.

Существует обширная литература, посвящен-
ная проблеме «финансовых инноваций». В 1986 г. 
исторический экскурс финансовых нововведений 
в институциональной и продуктовой сфере про-
вел лауреат Нобелевской премии (1990 г.) Мер-
тон Миллер [5]. В Стэнфордском университете 
и Лондонской школе экономики (ЛШЭ) в 1995 г., 
и Оксфордском университете в 2003 г. проводи-
лись обзоры литературы по данной тематике. 
За последнее десятилетие появились весьма ин-
тересные исследования, в которых уточнялись и 
развивались отдельные положения, а также рас-
сматривались последствия данного процесса. 
Так, профессор ЛШЭ Рахит Рахи совместно со 
своим коллегой Жан-Пьером Зиграндом реши-
ли некоторые вопросы участия финансовых ин-
новаций в развитии сегментированных рынков 
под воздействием асимметричной информации в 
условиях рациональных ожиданий [6]. В 2012 г. в 
Гонконгском институте денежных исследований 
группой авторов проведено достаточно полное 
исследование отрицательных и положительных 
сторон финансовых инноваций [7]. В частности, 
было выяснено, что в данной тематике имеет-
ся большой разброс направлений — от анализа 
маркетинговых подходов внедрения финансовых 
нововведений до разочарований результатами их 
применения. В последние годы интенсифициру-
ется поиск условий возникновения, распростра-
нения и затухания инноваций и последствий от их 
внедрения. Однако, пожалуй, наибольший интерес 
представляет дальнейшее концептуальное осмы-
сление финансовых инноваций.

СОВРЕМЕННЫЕ ПОДХОДЫ 
К ПОНЯТИЮ «ФИНАНСОВЫЕ 

ИННОВАЦИИ»
Финансовые инновации, несмотря на сущест-

венное возрастание их значения в хозяйственной 
жизни, все еще находятся на задворках современ-
ной науки. Теория финансов не предоставила до-

статочно четкого их определения, да и необходи-
мость понятия нередко оспаривается. Вполне ин-
туитивно и на неформальном уровне финансовые 
инновации можно свести, во-первых, к поиску 
преимуществ в конкурентной борьбе, во-вторых, к 
стремлению присваивать дополнительные доходы. 
Привычная модель финансового рынка не учиты-
вает таких возможностей. Она достаточно далека 
от восприятия рыночных изменений, вызванных 
инновационными шоками, и предпочитает рассма-
тривать финансы в статическом состоянии.

Издающийся с 2015 г. специализированный 
Journal of Financial Innovation в своем пресс-ре-
лизе определяет финансовые инновации как «дей-
ствия по созданию и популяризации новых финан-
совых инструментов, а также новых финансовых 
технологий, рынков и институтов» [8]. В связи с 
этим выделяются разные уровни-слои инноваций: 
продуктовый (выпуск новых продуктов), процес-
сный (новые способы ведения бизнеса; напри-
мер, он-лайн банкинг, блокчейновая технология), 
институциональный (новые организационные 
формы). Летом 2015 г. электронное издательство 
Springer открыло специальный интернет-портал 
Financial Innovation («Финансовые инновации»), 
свободно публикующий рукописи, связанные с 
финансовыми инновациями и предназначенный 
для интенсификации международного обмена 
мнениями и углубленного изучения проблемы.

В 2012 г. в рамках Мирового экономического 
форума (МЭФ) впервые было предложено поня-
тие «финансовые инновации» и уточнены роль 
и место финансовых нововведений в экономи-
ческом развитии. Главные положения и выводы 
дискуссии были опубликованы в специальном 
информационном докладе [9]. Его авторы основ-
ное внимание уделили двум вопросам: необходи-
мости финансовых инноваций и возможности их 
совершенствования. На последующих форумах 
финансовые инновации рассматривались в рамках 
других проблем: в 2014 г. в связи с дискуссией о 
перестройке банковского дела в Европе, возвра-
щении финансового доверия, денежной политики 
и регулирования инноваций; 2015 г. — глобальной 
финансовой стабильности, банковского контек-
ста, волатильности и нового цифрового порядка; 
2016 г. — трансформации глобальных финансов. 
Среди предполагаемых тем форума 2017 г. выде-
ляется четвертая промышленная революция — ее 
значение и воздействие на общество. Естественно, 
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данная тема включает финансово-инновационную 
проблематику.

Мировой экономический форум подошел к 
финансовые инновациям достаточно широко. 
В качестве базы взяли определение профессоров 
Гарвардской школы бизнеса Джосема Ларнера 
и Питера Тюфано. Ученые относили финансо-
вые инновации к «акту создания, а затем попу-
ляризации новых финансовых инструментов, 
технологий, учреждений, рынков, процессов и 
бизнес-моделей, в том числе нового применения 
существующих идей в другом контексте рынка» 
[9, p. 16]. На мировом форуме обратили внима-
ние на то, что ни одно из многочисленных опре-
делений не в состоянии полностью охватить всю 
сложность инноваций в сфере финансовых услуг, 
где один новый продукт может объединять разно-
образные функции: обращение, организационную 
форму, маркетинг, клиентский контекст, а также 
вспомогательную инфраструктуру. Тем не менее 
определение было необходимо, поскольку с его 
помощью удалось расставить пограничные точки 
для последующего поиска. В частности, оно по-
зволило провести целый ряд уточнений и сделать 
новые построения: во-первых, совершить пере-
ход к различным, зачастую новым теоретическим 
конструкциям; во-вторых, провести оценку уров-
ней адаптивности рынков и государств к рискам, 
вызванным финансовыми новшествами; в-тре-
тьих, подготовить перестройку организационных 
структур, механизмов управления, технологиче-
ских процессов в направлении оптимизации не-
желательных последствий и усиления позитивных 
воздействий инноваций.

Финансовые инновации наряду с созданием 
конкурентных преимуществ для инициаторов 
имеют еще одно, не оформленное в строгих опре-
делениях, внутреннее назначение. Они возникают 
и распространяются как тенденция в направлении 
снижения несовершенств финансового рынка. 
Поэтому инновации заполняют пробелы, которые 
образовались в традиционной линейке продуктов 
или услуг, а также корректируют информацион-
ные асимметрии. С таких позиций к финансовым 
инновациям подошли Тюфано и Дэвид Шнейдер 
при рассмотрении процесса превращения сбе-
режений в инвестиции. Они пришли к вполне 
ожидаемому и однозначному выводу: новые фи-
нансовые продукты позволяют полнее использо-
вать накопления для инвестиционных целей и тем 

самым эффективно заполняют рыночные ниши и 
провалы [10, р. 31].

Кардинальные инновации всегда меняют сло-
жившийся порядок, подрывают привычный ста-
тус-кво. В настоящее время криптовалюты, такие 
как, например, биткоины, способны полностью 
поменять наши представления о финансах, выве-
сти их за рамки национальных принадлежностей 
и сделать денежно-финансовую систему глобаль-
ной. Теоретически с их помощью может быть 
создана полностью децентрализованная сетевая 
экономика финансов. Но с достаточно большой 
долей вероятности может произойти затухание 
или полное свертывание нововведений. Так, от-
сутствие системы клиентских гарантий способно 
привести к крушению криптовалют; несрабаты-
вание механизмов сдерживания — вывести новые 
деньги за разумные рамки и освободить инфляци-
онную спираль; прямые государственные запре-
ты — перевести в черный оборот; банкротства и 
ликвидации криптовалютных бирж — парализо-
вать систему.

НЕМНОГО ИЗ ИСТОРИИ 
ИННОВАЦИОННОЙ ПРАКТИКИ

Одни инновации имеют короткий срок жизни, 
другие длинный; одни неприметны и преходящи, 
другие бросаются в глаза и остаются в памяти и 
хозяйстве. В свое время векселя были заметны-
ми новшествами, по своему значению ненамного 
уступавшими появлению денег. По одним данным, 
они появились в раннем Средневековье в среде 
венецианских купцов, по другим — значительно 
раньше, в Древней Палестине, а до этого их знали 
даже в Древнем Египте. Они стали первыми про-
изводными инструментами — письменными сви-
детельствами, которым противостояли реальные 
товары. В дальнейшем появилась целая линейка 
производных — закладных, акций и облигаций, а 
в самом конце прошлого века стремительно заво-
евали рынок различные деривативные продукты 
(вторичные производные).

Векселя революционизировали торговлю, ре-
месленничество и фермерство. На их базе стро-
ились два типа кредитных механизмов — наци-
ональные, с учетом именных векселей, и между-
народные, с опорой на переводные и банковские 
векселя. Однако в ряде случаев они оказывали 
отрицательное воздействие на развитие. Дело не 
только в периодически заполнявших рынок фаль-
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шивках и неплатежах. Случалось, что векселя 
даже поворачивали историю вспять. Так, в начале 
новой эры в Древнем Риме они способствовали 
переходу от товарного к натуральному хозяйству. 
Векселями широко пользовались ремесленники и 
фермеры. С их помощью привлекались денежные 
средства для оборота и производственных улуч-
шений. Но Древний Рим захлестнула целая серия 
серьезных кризисов перепроизводства и денежно-
кредитных коллапсов, результатом стали неплате-
жи. Они-то послужили основой для перевода дол-
жников в рабство и объединения в латифундии 
заложенных земель.

Менее широко известны многие скоротечные 
инновации. Среди них световые сигналы через 
Ла-Манш для информирования о ценовых из-
менениях на Лондонской и Парижской биржах 
(с их помощью быстро разбогател изобретатель 
инфляционного ускорения экономического роста 
спекулянт и экономист Джон Ло). Позднее появи-
лись телеграфные переводы. Они способствовали 
распространению биржевых процессов, посколь-
ку передача информации о ценах и инвестициях 
между Старым и Новым Светом упростилась и 
приблизилась к реальному времени сделок.

В каждом случае и на каждом этапе инновации 
играли свою особую роль в развитии. Например, в 
глубокой древности векселя форсировали торгов-
лю, в Средние века упростили и расширили меж-
дународные контакты, а также консолидировали 
капиталы для крупных торговых операций. В по-
стреформенной России (1861–1914 гг.) они стали 
основными инструментами кредитования хозяй-
ства. Векселя широко обращались, а банки охот-
но их принимали под залог, что способствовало 
кредитному росту торговли и промышленности. 
С их помощью в народное хозяйство поступало до 
90 % всех кредитов. В дальнейшем векселя заняли 
достойное место в международном обороте и их 
значение было зафиксировано в международной 
вексельной конвенции 1930 г. В настоящее время 
под натиском новых форм кредитования и ком-
мерческого взаимодействия они вымываются из 
оборота.

В Средние века достаточно быстро закладные 
и паи трансформировались в акции и облигации, 
которые за несколько столетий существования 
не только сохранили, но и значительно расшири-
ли свое влияние на общество. В последние годы 
инновационные модификации ценных бумаг 

происходили под воздействием перестроек ме-
ханизмов их выпуска, размещения и обращения, 
еще в большей степени хранения, учета и рас-
четов, а также информационного обеспечения. 
Например, высокоскоростная система торговли 
возникла всего 10 лет назад. С одной стороны, 
она перевела биржевой оборот на качественно 
новый уровень — повысила скорость сделок 
(существенными стали доли секунд), увеличи-
ла масштабы, передала функции подачи заявок 
на покупку-продажу машинам; с другой сторо-
ны, существенно возросла ликвидность рынка 
и, следовательно, упростилась и удешевилась 
процедура первоначального размещения ценных 
бумаг и вторичной их продажи. Однако под ее 
влиянием механизм ценообразования на акции 
стал еще более сложным и «ускользающим» от 
биржевиков и эмитентов, а также регулирующих 
органов. За последние четверть века сформиро-
вались мощные кросс-граничные электронные 
клиринговые системы, депозитарии и регистра-
торы ценных бумаг, которые во многом преобра-
зили не только их внешний вид и назначение, но 
и сам рынок — перевели его с оптовой в оптово-
розничную форму, позволив населению напря-
мую участвовать в его работе.

Большие перспективы сулит внедрение крипто-
технологий. Они способны существенно изменить 
не только платежный механизм, но и саму осно-
ву кредита — доверие, а следовательно, характер 
кредитного оборота. Поскольку любая информа-
ция, введенная в систему, остается в ней навсег-
да в неизменном виде, исключаются искажения, 
двойные толкования и попытки подделок. В ре-
зультате ожидается существенное возрастание 
уровня доверия на рынке. С учетом этого полу-
чают развитие новые виды бизнеса. В целом ряде 
взаимодействий кредиторов и должников исклю-
чаются банки. В текущем десятилетии возникло 
и широко распространяется прямое интернет-кре-
дитование по системе «кредитор-должник» (Р2Р). 
В его основе иной уровень доверия, которое стро-
ится на криптотехнологиях. Для обслуживания 
новых отношений появились и быстро распро-
странились свободные для входа любого желаю-
щего особые компьютерные биржи. Они постро-
ены на принципах прямого взаимодействия кре-
диторов и должников, исключив как присутствие 
брокеров, так и наличие традиционной биржевой 
инфраструктуры.
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ОСНОВНЫЕ 
ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ПОДХОДЫ: 
ИСТОРИЯ И СОВРЕМЕННОСТЬ

Традиционная финансовая наука достаточно 
подробно рассматривает различные виды финан-
совых продуктов, рынков, институтов, регулято-
ров. Однако она уделяет недостаточное внимание 
объяснению причин их возникновения. Более 
того, чаще всего привычные финансовые продук-
ты, институты, процессы рассматриваются как 
данность, без учета их изменений. Тем не менее 
в целом ряде известных моделей, концепций, тео-
рем обнаружены достаточно аргументированные 
подходы и положения, в соответствии с которыми 
можно очертить поле дальнейших исследований 
и вплотную подойти к теоретическому обоснова-
нию причин появления финансовых инноваций. 
Среди таких «исходных» работ можно выделить 
гипотезу Модильяни–Миллера о независимости 
рыночной цены от метода финансирования, в 
частности соотношения собственного и заемного 
капитала. Одно из толкований гипотезы заключа-
ется в том, что налоги и регулирование являют-
ся единственными причинами для принятия ин-
весторами решений, и различия в видах ценных 
бумаг, механизмах их обращения, а также формах 
и методах кредитования в итоге не оказывают су-
щественного влияния на результаты. Теорема ут-
верждает также, что структура пассивов не имеет 
никакого отношения к чистым активам: инвести-
ционные продукты обращаются по своим ценам, 
не связанным со стоимостью реальных активов. 
Тем не менее рыночные цены всех ценных бумаг в 
конечном счете соответствуют стоимости активов. 
Такой подход в корне противоречит балансовому 
методу анализа эмитента, который, начиная с 
работ профессоров Колумбийского университета 
Бенджамина Грэхама и Дэвида Додда, стал осно-
вой инвестиционной деятельности. Таким обра-
зом, в гипотетическом предположении Модиль-
яни–Миллера произошло формальное отмежева-
ние от проблемы финансовых инноваций. Тем не 
менее построенная модель ценообразования дает 
картину идеальных связей, а инновации можно 
рассматривать как отклонения от них.

К важным формализованным описаниям взаи-
модействия инноваций, инвестиций и конкурен-
ции относится модель ценообразования активов 
(Capital Asset Pricing Model, CAPM). С ее помо-
щью можно провести не только оценку прибыль-

ности и рисков ценных бумаг, но и в каждый дан-
ный момент определить взаимодействие и соотно-
шение основных составляющих инвестиционного 
процесса с выделением инновационного элемента 
и расчетом уровня его воздействия на эффектив-
ность. Тем самым можно установить основные па-
раметры движения нововведений с учетом изме-
нения уровня риска, повышенного на начальной 
стадии с понижением при переходе инноваций в 
рыночную обыденность. Однако здесь возможны 
отклонения.

Дело в том, что повышенный риск может со-
ответствовать не только новым, но и старым про-
дуктам и услугам. В таких случаях ранжирование 
продуктов в рамках модели с позиции новизны 
затруднительно. Тем не менее оно достаточно 
обосновано, поскольку предоставляет показатели, 
которые позволяют полнее ориентироваться в по-
токе инвестиционной деятельности с включением 
инновационных продуктов. В 2004 г. ряд экономи-
стов провели эмпирическое тестирование модели 
преимущественно с позиции учета ею инноваци-
онного жизненного цикла. Результат был почти 
полностью провальным: оказалось, что большин-
ство приложений модели на практике непримени-
мо. Однако базисная модель продолжает занимать 
достаточно важное место в теоретический систе-
ме построения ценообразования финансовых ак-
тивов, поскольку позволяет построить идеальный 
макет и рассматривать его изменение под воздей-
ствием различных инноваций.

В посткризисный период активизировались по-
пытки более точного теоретического обоснования 
участия нововведений при определении эффектив-
ности инвестиционного портфеля. В этом плане 
вполне надежной оказалась поведенческая теория 
портфеля. С ее помощью акцентируется внимание 
к мотивации инвесторов. Известно, что основным 
побудительным мотивом их деятельности явля-
ется максимизация стоимости портфеля. Данный 
аргумент означает, что процесс формирования ин-
вестиционного портфеля связан с варьированием 
целей, существенно расширяя их диапазон. Такой 
подход резко контрастирует с привычными теори-
ями портфеля (Modern Portfolio Theory) и ценово-
го арбитража (Arbitrage Pricing Theory), которые 
достаточно далеки от учета участия нововведений 
в прогнозируемой цене консолидированных в пор-
тфеле акций. Портфель, составленный с позиции 
поведенческой теории, походит на пирамиду с от-
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дельными слоями (этажами), каждый из которых 
решает четко определенную задачу. Причем вер-
хний слой разработан так, чтобы максимизировать 
прибыль, средние слои отражают движение от 
консервативных к инновационным продуктам (от 
низкого к более высокому риску и соответственно 
доходности), а нижний учитывает рыночную кон-
куренцию. По мере продвижения вверх возрастает 
риск, но и увеличивается размер возможного воз-
награждения; одновременно происходит рост не-
определенности.

Модель не только служит для понимания того, 
как быстрее поймать удачу, но и позволяет позна-
комиться с возможными рисками. В этой связи 
возникает дилемма — спуститься вниз пирамиды 
и перейти к классическим финансовым инстру-
ментам или подняться вверх и войти в зону новиз-
ны и разных уровней потенциально высокой при-
были, но и повышенного риска. Для учета данной 
проблемы применяется критерий повышенной 
безопасности Роя (Roy’s safety-fi rst criterion). Тео-
рию Роя чаще относят к технике риск-менеджмен-
та, поскольку она выстраивает систему предпочте-
ний инвесторов и учитывает его переход от одного 
портфеля к другому в зависимости от меняющих-
ся целей. Тем не менее она обращает внимание на 
инвестиционные асимметрии, связанные с проти-
востоянием классических и новых финансовых 
продуктов и услуг и объясняет некоторые аспекты 
функционирования системы «инновации — инве-
стиции — конкуренция» [11].

Конечно, при рассмотрении финансовых инно-
ваций необходимо обратить внимание на ставшую 
уже классической модель общего равновесия в 
условиях совершенной конкуренции Эрроу–Дебрё. 
С первого взгляда видно, что если бы хозяйство 
существовало в соответствии с данной моделью, 
не было необходимости в финансовых инноваци-
ях. Но это не означает, что при анализе послед-
них следует абстрагироваться от экономической 
модели Эрроу–Дебрё. Дело в том, что на ее при-
мере рассматривается идеальный рынок, а инно-
вации — как обстоятельства, которые ведут к от-
клонению от равновесия.

РЫНОЧНАЯ НЕОПРЕДЕЛЕННОСТЬ
Инновации коррелируются с рыночной неопре-

деленностью. Чаще всего последствия от внедре-
ния нововведений невозможно подсчитать. В та-
ких случаях их лучше рассматривать с позиции 

найтианской неопределенности. Большинство 
новшеств не имеет исторических аналогов, они 
несопоставимы и неизмеримы. Следовательно, 
последствия от их внедрения нельзя установить и 
рассчитать, а сам результат неопределяем и ско-
рее всего является инновационным. Финансовый 
кризис 2008–2010 гг., а также ценовые перестрой-
ки на нефтяном рынке 2014–2016 гг., оказавшие 
воздействие на курсы валют и финансы многих 
стран, стали ярким свидетельством данного поло-
жения. Любые попытки оценить будущее нового 
финансового продукта, а также смену технологий 
или регулирования сталкиваются с различными 
трудностями. Причем проблемы значительно воз-
растают при повышенной оригинальности нов-
шеств и отсутствии в прошлом их аналогов. Если 
инновации похожи на действующие, то велик 
соблазн использовать имеющиеся эмпирические 
данные для оценки последствий от их внедрения. 
Такой подход еще более рискован, поскольку он 
подталкивает к ложным представлениям и экстра-
поляциям известных событий на будущее.

Под сомнение можно поставить любые анало-
ги. Возможны различные варианты решений, сре-
ди которых выделяются три основных: эффект 
айсберга — выявленные проблемы нововведений 
по своим масштабам несравнимы с теми, которые 
могут быть скрыты от обозревателя и проявятся 
в последующем; парадокс Элсберга — при выбо-
ре нарушается постулат субъективного ожидания 
полезности (парадокс был отмечен еще в 1921 г. 
Джон Мейнаром Кейнсом, в 1960-х годах его по-
пуляризировал Даниэль Элсберг). Тогда предпоч-
тение становится случайным, что и произошло с 
целым рядом новых биржевых продуктов, многие 
из которых появились в результате амбициозных 
ожиданий отдельных бирж; «эффект черного ле-
бедя» (термин ввел в оборот Нассим Николас Та-
леб) сработал при введении производных инстру-
ментов. Изобретатели не предполагали значитель-
ного макроэкономического эффекта с кризисным 
последствием. В 1980-х годах биржевики присту-
пили к разработке деривативов. Они не ставили 
задачи оценки их воздействия на соотношение 
реальных и фиктивных активов. Первоначально 
решались задачи ликвидности и риска на микро-
уровне и привлечения новых инвесторов. Однако 
возник непрогнозируемый отрицательный эффект 
на макроуровне. Чрезмерная волатильность рын-
ка и многократное превышение производных ак-
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тивов над реальными вывели рыночные неопре-
деленности за критическую черту, что нарушило 
рыночные пропорции и вызвало кризис. В част-
ности, модель показала отсутствие корреляцион-
ной зависимости между инновациями и предпоч-
тениями инвесторов. В соответствии с ее данны-
ми инвесторы проигнорировали инновационные 
продукты и предпочли перейти к традиционным 
финансовым инструментам.

Существует ряд попыток формализации най-
тианских закономерностей. Одним из вариантов 
«работы» с неопределенностями является мо-
дель ценообразования на финансовом рынка Блэ-
ка–Шоулза. Ученые совершили прорыв в оценке 
будущего в финансовой сфере. В дальнейшем 
данную работу развил и довел до практического 
применения Роберт Мёртон. Авторы предложи-
ли инновационный метод определения цен оп-
ционов исходя из базовых активов. Новый метод 
использовали для оценки любого производного 
инструмента. Для этого необходимо было «оттол-
кнуться» от реального рыночного актива, на базе 
которого построен финансовый опцион. Новые 
методы расчетов опционных цен открыли допол-
нительные возможности для моделирования буду-
щего и оценки ожидаемой волатильности рынка 
с учетом появления и распространения нововве-
дений. Однако возникали различные ограниче-
ния. Например, в случае с биткоиновой денежной 
системой будущее неопределенно, да и сама цена 
денежной единицы слабо поддается расчетам, 
причем каждый раз получаются различные резуль-
таты. Последствия функционирования биткоинов 
можно характеризовать как неопределенную нео-
пределенность.

Финансовый рынок в ходе разделения труда и 
дифференциации выделил офшорные зоны в ка-
честве особых мест решения проблемы экстре-
мальных финансовых рисков с целью повышения 
глобальной финансовой стабильности [11, с. 101]. 
Одним из механизмов стал выпуск и распростра-
нение среди участников офшорного бизнеса спе-
циальных «облигаций риска», призванных решать 
проблемы финансовых возмещений при крупных 
стихийных бедствиях. Успех данного рынка оше-
ломляющий. Сроки выпуска облигаций — не-
сколько часов, а размещения — несколько дней. 
Также интересна судьба производных инстру-
ментов, выпущенных для финансирования ри-
ска: во-первых, новые бумаги вошли в портфель 

целого ряда хедж-фондов, зарегистрированных в 
офшорных зонах; во-вторых, они стали своеобраз-
ной буферной зоной между офшорными и клас-
сическими финансовыми центрами; в-третьих, 
удовлетворили аппетиты определенных групп на-
иболее агрессивных инвесторов в условиях обще-
го падения доходности фондового рынка.

ФИНАНСОВЫЕ ИННОВАЦИИ: 
СТАБИЛЬНОСТЬ ПРОТИВ 

НЕСТАБИЛЬНОСТИ
В последнее время гипотезу финансовой неста-

бильности Хаймона Мински [12] привлекали для 
объяснения как краткосрочной динамики бизнес-
циклов, так и долгосрочной эволюции экономики. 
Но ее назначение значительно шире. Она позво-
ляет выделять и обосновывать новизну и связан-
ную с ней перестройку финансовой структуры. 
По крайней мере, именно так ее использовали 
Блэк и Шоулз. Экономисты показали, что инсти-
туциональное устройство финансов, организация 
надзора за ним, линейка финансовых продуктов 
напрямую зависят от инновационности спроса и 
предложения.

Мински считал, что оценки Йосифом Шумпе-
тером финансовых рынков совпадают с его соб-
ственной позицией. В 1930-х гг. Джон Мейнард 
Кейнс предложил теорию эффективного спро-
са. Он использовал ее в сочетании с денежной 
теорией и с их помощью описал рыночную ди-
намику. Шумпетер применял денежную теорию 
Кейнса для объяснения роли финансов в рыноч-
ной нестабильности. Однако Мински попытал-
ся дистанцироваться от попыток все свести к 
рыночной эффективности, что вытекало бы из 
теории Кейнса. Он ввел два понятия: неопреде-
ленность и ожидание. Они были необходимы для 
объяснения чрезмерной доверчивости и практики 
переоценки обстоятельств финансистами и пред-
принимателями. Достаточно быстро эйфория и 
паника стали неотъемлемыми частями рыночной 
экономики, а финансы с постоянными инноваци-
ями, которые «раздражала» хозяйство, — источ-
ником неустойчивости. Дело в том, что нововве-
дения вели к усложнению рынка, а это само по 
себе служило вызовом для хозяйства и требовало 
непрерывных коррекций, приспособлений и оп-
тимизаций.

Важную роль в развитии инноваций играет 
также стремление за счет новых инструментов, 
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технологий и мероприятий переложить риски на 
других рыночных игроков [13]. Введение арби-
тража создавало видимость решения проблемы 
рисков, но на деле усложняло механизм управле-
ния им. Для регулирования риска подготовлены 
финансовые продукты с обращением на специа-
лизированных рынках. Также выделились особые 
отряды инвесторов, формально поддерживающие 
рыночную эффективность, но фактически нака-
пливающие проблемы. Если на стадии роста до-
полнительные проблемы слабо ощущались, то при 
спаде они служили генератором противоречий и 
рыночных разбалансировок.

Ключевой вклад в понимание инновационно-
го развития внес Шумпетер. Он первым заметил 
и обосновал роль предпринимателей в создании 
новых идей, материализация которых ведет к вы-
теснению старых продуктов, процессов и произ-
водств. Его тезис о созидательно-разрушительной 
силе инноваций стал синонимом капиталистиче-
ского развития. Шумпетер подходил к инноваци-
онности как эндогенному процессу. Он считал, 
что новшества позволяют экономическим агентам 
получать надбавку над затратами или предприни-
мательскую прибыль. Такое объяснение служило 
для обоснования нововведений в промышлен-
ности, но было недостаточным для финансовой 
сферы. Тем не менее вслед за Леоном Вальрасом 
Шумпетер возлагал на кредит ответственность за 
открытие инвесторам доступа к новым инвести-
ционным продуктам, что, по его мнению, в конеч-
ном счете выступало стабилизирующим фактором 
экономической системы. Тем самым он «впустил» 
нововведения в финансовую сферу.

Мински приступил к изучению кредитных ин-
новаций уже на следующем витке истории, когда 
кредит переходил от подчиненности к господству 
над хозяйством. В 1960-х годах наметилось уско-
рение развития многих финансовых процессов: 
резко нарастала задолженность, расширялась 
продуктовая линейка и росло многообразие орга-
низационных форм финансов. При рассмотрении 
инноваций Мински учитывал как теорию пред-
почтения ликвидности Джон Мейнарда Кейнса, 
так и теорию стремления к наличности, обосно-
ванную кембриджской школой. Оба подхода во 
многом были сходны с идеями Вальраса, согласно 
которым деньги производят полезности. В их ос-
нове находится межвременное перемещение сто-
имости (например, в ходе кредитования), которое 

совместно со стремлением к наличности мотиви-
рует всю предпринимательскую деятельность.

Шумпетер, видимо, лучше Мински понимал 
Вальраса и поэтому вводил в анализ кредитные 
деньги только после рассмотрения инноваций и 
экономической динамики. По Шумпетеру, кре-
дитные деньги — путь к инновациям, поскольку 
для предпринимателей сама вероятность занять 
означает возможность превращения нововведений 
в доступные продукты. Еще в 1912 г. Шумпетер 
указал, что банковский кредит — движущая сила 
циклического роста. Причем отношение кредит-
ных денег к инновациям достаточно разнообраз-
но, но, как считают многие исследователи, в осно-
ве находится кредитование нововведений.

Мински подошел к связи кредитных денег 
с инновациями так же как и Шумпетер, но рас-
пространил ее на всю деятельность самих фи-
нансовых институтов. Видный посткейнсиан-
ский экономист Марк Лавуа в ходе развития идей 
Мински обратил внимание на то, что кредитные 
деньги влекут за собой «преобразовательные из-
менения в финансовых институтах» и вызывают 
денежное творчество, завершающееся кредитной 
мультипликацией [14]. Рассматривая кредитную 
экспансию, Мински отмечал эффект эйфории, 
когда уровень левериджа переходил допустимый 
предел. В таких условиях банки начинают вести 
себя иррационально. Они подталкивают компании 
с высокой задолженностью к расширению обяза-
тельств за счет получения новых кредитов.

Такое поведение банков подрывает сложив-
шуюся не только кредитную систему, но и кре-
дитную культуру, ведет к снижению и искаже-
нию стандартов, меняет поведение рыночных 
агентов, что повышает неустойчивость системы. 
В результате происходит расшатывание и обнов-
ление кредитной системы и культуры общества. 
Известно, что в их основе находится доверие, 
которое циклически то нарушается, то восста-
навливается. В результате поведение участников 
кредитного оборота раскачивается от «кредитно-
ограниченного» к «кредитно-приоритетному». 
Во время спадов отношение к задолженности 
иное, чем при подъемах. В ходе подъема доста-
точно просто нарастить долги, поскольку их не 
рассматривают как непреодолимое обременение. 
В свою очередь, депрессия меняет отношение к 
ним. Непосредственно сама кредитная культура 
может выступать основой для инноваций. Наи-
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более яркими примерами выступают быстрое 
привыкание к дебетовым и кредитным картам, 
вхождение в повседневную жизни безналичных 
расчетов и интернет-банкинга. По мере вклю-
чения новшеств в текущий оборот формируется 
соответствующий образ современного человека. 
Кредитная культура развивается по циклическим 
законам: периоды инновационного развития и 
выдвижения на авансцену экономического роста 
сменяются периодами застоя, когда отношение к 
ней становится отрицательным [15].

Мински адаптировал к финансовой сфере идею 
Шумпетера об «инновационности предпринимате-
ля». На ее основе он объяснил институциональ-
ные переустройства, включив в число новаторов 
банкиров и инвесторов. Согласно Мински, финан-
совые инновации выступают источником повы-
шенной хрупкости и неустойчивости финансов; 
для Шумпетера же инновации служат источни-
ком стабильности. Мински подвел итог иннова-
ционных финансовых воздействий: «Ни в какой 
другой сфере преобразования, изменения и шум-
петеревское предпринимательство более очевид-
ны как в банковском деле и финансах, и нигде (как 
в этой сфере. — Авт.) движущая сила к прибыли 
более четко не определена в качестве условия из-
менений» [12, р. 105].

Заслугой Мински можно считать, что он ввел 
инновационность непосредственно в финансо-
вую сферу. Такой подход позволил перейти к ана-
лизу влияния нововведений как на финансы, так 
и на всю экономику. В результате были сделаны 
выводы о циклическом развитии хозяйства под 
воздействием инноваций и постоянных колеба-
ниях между стабильностью и неустойчивостью. 
Таким образом, Мински преодолел шумпетерев-
ское опосредованное видение участия финансов в 
инновациях через кредитование и инвестирование 
их внедрения. Взамен он предложил концепцию 
о непосредственной (прямой) взаимосвязи фи-
нансов и инноваций. Для Шумпетера инновации 
обладали стабилизирующим эффектом как для 
промышленности, так и финансов; Мински счи-
тал, что они ослабляют устойчивость и равнове-
сие финансов. Для первого новшества укрепляли, 
для второго расшатывали систему.

ВЫВОДЫ
Финансовая механика, особенно в инновацион-

ной части, достаточно скрыта от постороннего на-

блюдателя. Тем не менее анализ финансовых но-
ваций и критический разбор основных подходов 
к поиску их сущности позволяет сделать главный 
вывод: финансовые нововведения не только слу-
жат прогрессу, но и выступают важными источ-
никами нестабильности и неустойчивости как фи-
нансов, так и экономики в целом.

Безусловно, традиционная экономическая 
теория внесла большой вклад в понимание фи-
нансовых инноваций, включив в макроэкономи-
ческий анализ факторы времени, риска, эффек-
тивности, неустойчивости. Тем не менее данные 
вопросы рассматривались выборочно и чаще в 
отрыве один от другого. На разных этапах фоку-
сировалось внимание на определенных сторонах 
финансов, но практически всегда за рамками ана-
лиза оставались проблемы, связанные с иннова-
циями. Чаще всего их рассматривали достаточно 
упрощенно и сводили к спросу на новые финан-
совые продукты и определению их цены, измене-
нию ликвидности, а также внедрению в отрасль 
современных технологий. Данный подход был 
продиктован преобладавшими «технологиче-
скими» и «прикладными» взглядами на финан-
сы, строящимися на базе неоклассических идей 
идеального и равновесного финансового рынка. 
Эффективность такого рынка поддерживалась 
искусственным манипулированием.

В моде были следующие мероприятия: перевод 
риска с микро- на макроуровень и перенос его на 
более позднюю дату. Однако в ходе последнего 
кризиса вышеуказанный подход дал сбой. За про-
цедуру распределения индивидуальных рисков на 
все хозяйство и перевод их в будущее отвечал це-
лый комплекс новых финансовых инструментов. 
Их разбалансировка угрожала росту неопреде-
ленности и неустойчивости, что в конечном сче-
те привело к смене курса — от роста к падению. 
Критический разбор господствующих позиций в 
вопросах участия финансовых инноваций в раз-
витии позволяет перевести последующий анализ 
в более предметное русло. С учетом полученных 
в ходе исследования уточнений возможен после-
довательный переход к детальному рассмотрению 
всего многообразия финансовых инноваций с по-
зиции причин и источников их возникновения, 
механизмов распространения и последствий дей-
ствия.

Новые финансовые технологии и продукты не 
менее важны, чем инженерные решения и про-
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мышленные товары, поскольку они также меняют 
нашу жизнь. Но «финансовая кухня» достаточно 
закрыта, и далеко не всегда ее результаты пред-

ставляются как безусловные достижения челове-
ческой деятельности, нередко возможны и разру-
шительные последствия.
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АННОТАЦИЯ
Растущее число финансовых учреждений, не способных привлечь необходимое количество акционерного 
капитала, вынуждены привлекать средства через инструменты мезонинного финансирования. Если данные 
трудности продолжатся, то роль гибридных ценных бумаг может стать более существенной, так как их можно 
будет рассматривать в качестве замены обычным акциям в целях контрциклического буфера капитала, удов-
летворению дополнительных требований увеличения капитала и т.д. Таким образом, важность мезонинного 
финансирования как для банковского сектора, так и прочих отраслей экономики очевидна и имеет потенциал 
для дальнейшего роста, однако нормативные аспекты и риски новых инструментов остаются до конца не ис-
следованными. С этим связан интерес к такому методу финансирования участников российского финансового 
рынка, а задача обеспечения приемлемости уровня риска, передаваемого инвестору при структурировании 
мезонинного финансирования, в условиях кризиса приобретает особую остроту. В статье автор анализирует 
ключевые аспекты Базельских соглашений в отношении регулирования инструментов мезонинного финанси-
рования, методологию рейтинговых агентств по оценке гибридных ценных бумаг и изучает влияние механиз-
ма конвертации на уровень риска гибридных ценных бумаг.
Ключевые слова: мезонинное финансирование; гибридные ценные бумаги; конвертируемые облигации; инве-
стиции; финансовые инструменты.

THE PUBLIC MEZZANINE CAPITAL: 
FEASIBILITY STUDY
STEPANOVA E.О.
Ph.D. researcher Faculty of Economic Sciences, Department of Finance at National Research Institute 
“Higher School of Economics”, Head of Investment Department at JSC Mosinzhproekt, Moscow, Russia
estepanova@me.com

ABSTRACT
A growing number of fi nancial institutions are unable to raise the required amount of equity and have to raise 
their own funds by means of public mezzanine. If these problems continue, the role of hybrids may become more 
signifi cant, as they may be considered as a replacement of common equity for the purpose of counter-cyclical 
buffers, capital surcharges and so on. Thus, the importance of mezzanine capital for the fi nancial system is already 
established and has a potential for further growth, while regulatory aspects and risk assessment of these relatively 
new instruments remain unsolved. In the article, the author analyses key regulatory concerns of Basel Accords in 
regards to mezzanine instruments, assesses the methodology of rating agencies to evaluate the risks incorporated 
in hybrid securities and compares the risk profi les of traditional convertible and recently developed contingent 
convertible bonds. The results articulate that measures applied by both Basel Committee members and rating 
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agencies (Fitch, Moody’s, etc.) are not suffi cient to manage risks incorporated in hybrid securities. The latter may 
contribute to the growth of fi nancial failures we have observed in recent years.
Keywords: mezzanine fi nancing; mezzanine debt; hybrid securities; contingent convertibles; investment; fi nancial 
instruments.

I. INTRODUCTION
Mezzanine is a type of fi nancing that has charac-

teristics of both debt and equity. It has recently be-
came an important part of the banks’ regulated capi-
tal, while corporations are still free from regulatory 
constraints in deciding about their capital structures. 
Mezzanine is attractive to corporations because it of-
fers flexibility without diluting equity capital — a 
cost-effective alternative to issuing equity since inter-
est payments are generally tax deductible and divi-
dends are not.

Given the deviant evolution of mezzanine fi nanc-
ing instruments in the world, they have their own 
characteristics in the US, Europe, Asia [1] and, of 
course, in Russia. In the West, where capital markets 
are more developed, mezzanine instruments emerged 
as a kind of publicly traded bonds, and further their 
development has been followed by mezzanine loan. 
On the other hand, in Russia, where bank lending 
plays an increasingly important role in corporate fi -
nancing, from all forms of mezzanine fi nancing cur-
rently is commonly practiced only mezzanine lend-
ing. Thus, in general, mezzanine financing instru-
ments can be classifi ed as private and publicly traded 
(Vasilescu and Popa, 2006; European Commission, 
2007) [10, 15]. Private instruments are subordinated 
and unsecured loans, loans with “silent participa-
tion”, etc. Publicly traded instruments are option and 
perpetual bonds, contingent convertibles, preferred 
equity, i.e. — more often classifi ed as hybrid securi-

ties (Figure 1). Where exactly they are located in the 
debt — equity spectrum is determined by their subor-
dination, loss absorption, coupon deferral, perpetual 
nature (effective maturity date), conversion and ad-
ditional investor protection. Generally, the equity-like 
characteristics allow hybrids to be loss absorbing and 
thus qualify as regulatory capital.

Hybrid instruments are experiencing rapid growth, 
driven by a market necessity to introduce equity-like 
instruments that will act as loss absorbers instead of 
common equity [3]. If there were no problems with 
raising common equity, these securities would not 
play such a signifi cant role in Basel Capital Accords. 
A growing number of fi nancial institutions are unable 
to raise the required amount of equity and have to 
raise their own funds by means of public mezzanine. 
If these problems continue, the role of hybrids may 
become more signifi cant, as they may be considered 
as a replacement of common equity for the purpose of 
counter-cyclical buffers, capital surcharges and so on. 
Thus, the importance of mezzanine capital for the fi -
nancial system is already established and has a poten-
tial for further growth, while regulatory aspects and 
risk assessment of these relatively new instruments 
remain unsolved.

I I. BASEL I AND BASEL II 
SUPPLEMENTARY CAPITAL

Global regulation of banking activities began with 
introduction of Basel I (or Basel Capital Accord) in 

SENIOR DEBT

Subordinated and unsecured loans

MEZZANINE

“Silent” participation loans

Option and perpetual bonds
HYBRID 
SECURITIES

Contingent Convertibles

Preferred equity

EQUITY

Figure 1. Mezzanine fi nancing instruments
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1988. Basel I has fi xed minimum capital requirements 
against the credit risk. It introduced the concept of 
risk-weighted assets (RWAs), against which banks 
were required to hold at least 8 % of capital.

Risk weighting is a complex system in which 
some assets account less against capital requirements 
than others. Under the Basel system total RWA were 
defi ned as:

 
1

12, ,5
N

i ii
RWA OR MR W A


  

where: OR — operational risk; MR — market risk; 
W — an asset risk weight; A — an asset.

The purpose of capital requirements was to pre-
vent internationally active banks from excessive risk 
exposure [15]. By implementing Basel I, banks were 
required to hold regulatory capital of 8 % of their risk-
weighted assets. A risk-weighting scheme was also 
defi ned. Basel I has introduced the concept of Tier 1, 
2 and 3 of capital, where only Tier 1 accounted for the 
classical, strict defi nition of equity. Tier 1 capital (also 
referred to as ‘core capital’) consisted of common eq-
uity, reserves and non-cumulative preferred shares. 
Hybrid securities and subordinated debt instruments 
were eligible for Tier 2 (supplementary capital). 
These instruments have also qualifi ed as ‘mezzanine 
financing’ according to Mantysaari (2010) [6] and 
Liberadzki (2016) [3].

Moreover, the Basel Committee has released The 
Basel II Accord in June 2004 where has clearly artic-
ulated that ‘Upper’ Tier 2 (Upper T2) may consist of 
mezzanine capital instruments — that is, ‘a number 
of capital instruments which combine certain charac-
teristics of equity and certain characteristics of debt. 
(…) where these instruments have close similarities 
to equity, in particular when they are able to sup-
port losses on an on-going basis without triggering 
liquidation, they may be included in supplementary 
capital (…) ’. Certain categories of instruments were 
named as constituting mezzanine or ‘hybrid’ capital: 
perpetual preference shares carrying a cumulative 
fixed charge, long-term preferred shares (Canada), 
titres participatifs and titres subordonnés à durée in-
déterminée (France), Genussscheine (Germany), per-
petual debt instruments (UK) and fi nally US manda-
tory convertible debt instruments (Paragraph 49 [xi] 
of the Basel II Accord). Thus, one may assume that 
Upper T2 capital is to be formed by perpetual subor-
dinated hybrid securities. Qualifying criteria for Up-
per T2 capital also were articulated in Annex 1a of the 

Basel II Accord. The essential requirements for hy-
brid capital securities are: (a) unsecured, subordinated 
and fully paid up; (b) no call option for bondholder or 
no call for issuer except where supervisory authority 
agrees; (c) loss absorbing without bank being obliged 
to cease trading (unlike conventional subordinated 
debt), and fi nally (d) ‘although the capital instrument 
may carry an obligation to pay interest that cannot 
permanently be reduced or waived (unlike dividends 
on ordinary shareholders’ equity), it should allow ser-
vice obligations to be deferred (as with cumulative 
preference shares) where the profi tability of the bank 
would not support payment’.

The last requirement on interest payment distribu-
tion is particularly important. Coupon deferral was al-
lowed only in a situation of fi nancial stress that calls 
into question the bank’s ability to remain profi table. 
Thus, payment distribution on hybrid Upper T2 secu-
rities was left for the decision of the banking institu-
tions. When designing Lower Tier 2 (Lower T2), the 
Basel Committee provided special attention to per-
petual maturity of securities and to their loss-absorb-
ing features. As a result, subordinated debt securities, 
with maturity of over fi ve years at issuance (or fi ve 
years to the first call date) have classified for sup-
plementary capital and became a subject to adequate 
amortization agreements (Paragraph 49 [xii] Basel II 
Accord). The amount of this Lower Tier 2 securities 
was capped at 50 % of the company’ common equity 
items. Lower T2 securities were not designed to ab-
sorb losses, so coupons were paid on a mandatory ba-
sis if the bank had announced an annual profi t.

Basel II also left it to discretion of national regula-
tors if a Tier 3 instruments are to be allowed. The un-
derlying logic of such a short-term subordinated debt 
was to allow a fi nancial institution to meet the capi-
tal requirements for market risk (Paragraph 49 [xiii] 
Basel II Accord). Such securities had to meet certain 
minimal conditions:

(a) be unsecured, subordinated and fully paid up, 
(b) have an original maturity of at least 2 years, (c) no 
call except where supervisory authority agrees and (d) 
lock-up clause prohibits any distribution (even repay-
ment on maturity) which would result in breaching 
of minimum capital requirements by the institution 
(Paragraph 49 [xiv] Basel II Accord).

To conclude, the equity-like characteristics al-
lowed hybrid securities to be more loss absorbing and 
qualify as regulatory capital under the Basel I and 
Basel II Capital Accords. However, not all of them 
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can meet the requirements of Additional Tier 1 (Ad-
ditional T1) capital under the more recent, post-crisis, 
Basel III.

I I I. BASEL II I CAPITAL REQUIREMENTS
Drawbacks of the Basel II capital structure be-

came evident in the fi nancial crisis of 2008–2009.
Apparently, in many banks conventional equity 

amounted only to 1–3 % of RWAs before the fi nancial 
crisis. Therefore, regulators had to strengthen Capital 
Accords. The new Basel III regulation sets a minimum 
of 4.5 % of RWA as core Tier 1 capital. Basel III intro-
duces a 3 % leverage ratio, defi ned as common equity 
to total assets, or more precisely total exposure taking 
into account off-balance sheet derivatives. Most impor-
tant to notice, the Basel II hybrid T2 capital has proven 
by the credit crisis to be not truly loss absorbing. In 
other words, Basel II Tier 2 securities have failed to 
absorb losses. They ranked senior to the Core Tier 1 
securities and were entitled to a fi xed coupon. Coupons 
were discretionary but had to be paid if the bank made 
a profi t or paid any ordinary dividend. Most coupons 
were paid throughout the credit crisis unless there was 
some form of state intervention (Lally, 2013). Besides 
the banks’ unwillingness to defer coupons on Upper 
T2 hybrids, that could affect their credit history, and 
lack of ability to defer coupons on Lower T2 subor-
dinated debt securities have contributed to the need 
of bail-outs. One may say that tight requirements on 
deferral applicable to Additional T1 hybrid securi-
ties were introduce to prevent this kind of situations. 
Investment Banks that strongly rely on Lower Tier 2 
instruments have merely no tools to convert these secu-
rities to more loss-absorbing ones. This observation be-
came a cornerstone for the new Basel III requirements. 
All the securities eligible for Additional Tier 1 capital 
(that have replaced the Basel II Upper T2) are subject 
to the contingent conversion into common equity. Un-
der Basel III, Tier 2 capital is no longer separated into 
‘Upper’ and ‘Lower’. In fact, Tier 2 securities began 
to die out as Basel III implementation is forced in the 
countries, because fi nancial institutions while trying to 
build up Tier 1 reserves sell off Tier 2 securities. Con-
sequently, the trend in signifi cant reduction of Tier 2 
securities across all countries implementing Basel III, 
not just in Europe and the US, is to be continued (Mc-
Nulty, 2013; Euroweek, 2014) [7, 8].

Last but not least, Tier 3 capital was abandoned 
though the very concept of Tier 3 securities has not 
totally disappeared [4]. Kamil and Marcin Liberadz-

ky in their study of hybrid securities (2016) prove a 
strong market demand to mitigate the uncertainty in-
troduced by the contingent conversion trigger event, 
or ‘regulatory trigger’, defi ned in Bank Recovery and 
Resolution Directive. The idea of Tier 3 regulatory 
capital is to separate the hybrid securities that may 
provide the solution under Tier 3 from the hybrid se-
curities that are beyond the scope of the solution [3].

IV. ANALYTICAL CONSIDERATIONS
Capital Requirements Regulation has introduced 

CoCos, among other Additional T1 instruments, to 
legal systems of all EU member states. Important to 
notice that Capital Requirements Regulation contin-
gent conversion/ write-down provisions and ‘bail-in’ 
provisions of the newly introduced Bank Recovery 
and Resolution Directive do overlap. That brings con-
fusion about conversion mechanisms to the point of 
non-feasibility. When compared to traditional com-
pany law, which is heavily shaped by EU Directives, 
CoCos conversion mechanism may disturb the prin-
ciple shareholders’ pre-emptive right to subscribe to 
new shares issued by a company. Before Capital Re-
quirements Regulation and EU Second Capital Direc-
tive, this right was considered to be essential for the 
corporate structure as a tool to protect shareholders 
against dilution of their rights [15]. Any company’s 
tool that would aim to exclude this right was forbid-
den [6]. Apparently the contingent conversion results 
in dilution of control. This fact raises some regula-
tory concerns: (i) on the relation between pre-emptive 
rights and issuance of CoCos, (ii) whether issuance 
of CoCos has the same consequences as admission to 
trading of shares and conventional convertible bonds 
and, of course, (iii) to what extent the corporate struc-
ture of fi nancial institutions is unique in comparison 
to an ordinary joint-stock company.

V. EVALUATION OF HYBRID SECURITIES
The fi rst to develop a common approach to assess 

the risks of hybrid securities were the rating agencies 
such as Moody’s, S&P and Fitch. Apparently, it was 
due to the need for transparent approach in rating hy-
brid securities. Thus, rating agencies introduced new 
criteria — “equity credit” — for the unifi ed assess-
ment of such securities.

A. EQUITY CREDIT
“Equity Credit” is analytical indicator defining 

the degree to which hybrid security possess equity or 
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debt characteristics adjusted to the level of issuer’s 
risk of capital. Hybrid securities are assessed for their 
likely impact on the fi nancial stability of the issuer 
and senior debt obligations of the issuer in terms of 
financial stress and the likelihood of bankruptcy. 
«Equity credit» is assigned regardless of the issuer’s 
credit rating (source: Fitch).

«Equity credit» refl ects the fi nancial fl exibility of 
the security during fi nancial stress of the issuer. For 
instance, the fl exibility can be provided in the struc-
ture of a hybrid security by allowing the deferral of 
interest payments without the occurrence of the issuer 
default or redemption of the security.

«Equity credit» also depends on the possibility to 
reduce the investor losses in the event of the issuer’s 
bankruptcy or refi nancing, and the extent to which the 
hybrid securities are subordinated to the senior unse-
cured creditors or their equivalents.

Agencies generally assume that the presence of 
deeply subordinated securities in the issuer’s capital 
structure may reduce the risk of the issuer default-
ing on senior debt and increase fi nancial fl exibility. 
The presence of “safety cushion” in the form of con-
vertible debt, the interest payments on which can be 
deferred or avoided in the event of fi nancial stress, 
increases the credibility of the senior lenders to the 
issuer [11].

Classifi cation of hybrid securities based on “eq-
uity credit” criteria is given below:

Equity Classes/Baskets (%) Equity Debt

Class/Basket E — Superior Equity Content 100 0

Class/Basket D — High Equity Content 75 25

Class/Basket C–Moderate Equity Content 50 50

Class/Basket B — Low Equity Content 25 75

Class/Basket A — Debt; No Equity Content 0 100

Figure 2. Equity Credit classifi cation
Sources: Fitch, Moody’s.

In general, the more equity-like is the structure of 
hybrid security the higher the equity credit assigned 
by the rating agencies. Fitch defines a range of five 
classes; Moody’s has fi ve baskets [2, 11]. At one spec-
trum end there is class/basket A, which is 0 % equity 

and 100 % debt; at the other end there is class/basket 
E, which is 100 % equity and 0 % debt. This classifi ca-
tion is important, because hybrids assigned high equity 
credit allow the issuer to raise capital without increas-
ing its leverage. Higher leverage may negatively affect 
a fi rm’s credit rating and increase the interest rates on 
its future debt issuances. By contrast, from a corpo-
rate taxation perspective, it is better for an issuer that 
the instrument is classifi ed as interest-generating debt 
rather than dividend-generating equity. The interest on 
debt capital is tax deductible, while the return on eq-
uity capital is not. Thus, issuers often favor hybrids that 
are half-debt, half-equity (class/basket C). If properly 
structured, such securities may increase equity capital 
component while at the same time generating tax-de-
ductible interest cash fl ows.

If the security is rated D, for example, (hybrid on 
75 % has equity properties and on 25 % debt proper-
ties) its price will be adjusted to the 75 % of equity risk 
and to the 25 % of the company’s credit risk. For debt 
service coverage ratio, however, this classifi cation does 
not apply. Instead, the debt service coverage ratio is 
calculated fi rst for all possible payments, and then only 
for the mandatory payments. To rate the hybrid securi-
ties agencies rely on the following characteristics:

I. LOSS ABSORPTION
Hybrid security structured as a bond can be con-

verted into preferred or common shares in the event 

of losses or payment default. In other cases, subordi-
nated loans can get the priority right for repayment 
in the case of, for example, lowering the rating of the 
company. Hybrid securities may also include the con-
dition of reduction of their nominal value in the case 
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of reduction of underlying assets value. This charac-
teristic is called «loss absorption» since it allows to 
absorb the losses of the company; in some cases, this 
characteristic of the securities may even help compa-
nies to avoid bankruptcy [11]. Moreover, the capital 
buffer hybrids provide can also decrease the credit 
risk associated with senior debt. Holders of senior 
debt will bear a lower risk than before the introduc-
tion of a hybrid into the issuers’ balance sheet [2]. 
This fact is be supported by an increase of the senior 
debt market price right after the issue of hybrids is 
announced to the public and a decrease in the senior 
debt credit spread [2, 3].

I I. CONVERTIBILITY
The conversion can be classifi ed as mandatory or op-

tional. Only securities with mandatory conversion sat-
isfy the agencies’ criteria for the «equity credit». Such 
hybrids are assessed in regards to the shares character-
istics received upon the conversion, the conversion ra-
tio and the time to conversion. In the case of relatively 
short period to conversion, high «equity credit» will be 
assigned; in the case when conversion is dependent on 
certain event, «equity credit» will be reduced.

I I I. DEFERRAL OF INTEREST 
PAYMENTS

An important feature of non-convertible mezza-
nine instruments is the ability to delay or avoid pay-
ments during the period of fi nancial stress. So-called 
«coupon deferral mechanisms» and «alternative cou-
pon settlement mechanisms» are structured specifi -
cally for this purpose. For instance, preferred shares 
without obligation on dividend payments have the 
greatest fl exibility for deferral. This would lead to an 
increase in “equity credit”.

IV. ADDITIONAL STEP-UP 
INTEREST RATE

Additional incremental increase in interest rate is 
considered by rating agencies as a reduction in the 
fl exibility of issuer’s obligations. This feature usually 
lowers «equity credit» for one class in the ranking.

V. COVENANTS
Some mezzanine instruments (convertible into 

shares) include covenants, for example, prohibiting 
the issue of additional company bonds for the purpose 
of shares redemption. As a rule, it does not affect the 
rating of these securities.

VI. EFFECTIVE MATURITY DATE
A common feature of hybrid securities with a long 

maturity, or perpetual, is to have a call option. The 
option does not imply any contractual obligations 
to execute it in a certain period and, consequently, 
makes it possible in periods of fi nancial instability to 
avoid refi nancing risk for the issuer, i.e. to take the 
advantage of unlimited funding. Nevertheless, the 
presence of certain characteristics, such as a step-up 
interest rate, can exert excessive pressure on the is-
suer and motivate him to exercise the option and to 
refi nance the loan even at the time of fi nancial stress. 
Moreover, quite often, the price of hybrid securities at 
the issue already incorporates the «call» option future 
execution; thereby issuers commit themselves to its 
implementation. As a rule, this leads to a reduction of 
«equity credit» when assigning a rating to the hybrid 
securities.

VII. CHANGE OF CONTROL 
AND «PUT» RIGHT

The issuer may have the right to implement the 
«call» option in the case of control change in the 
company, such as the case of divestiture. If the issuer 
does not implement the option, then the interest rate 
of hybrid security may significantly increase. The 
logic of this condition is linked to protection of inves-
tors’ rights from the disadvantage position in the case 
of divestiture. If the hybrid security enables the inves-
tor to realize the «put» option or possess an obliga-
tion of the issuer to repay it in the case of company’s 
divestiture, the rating agencies will lower the «equity 
credit».

VIII. ADDITIONAL INVESTORS’ 
«PROTECTION»

Some hybrid securities include special covenants 
or special conditions in order to protect the interests 
of investors, what in some cases; can lead to bank-
ruptcy of the issuer, if he does not fulfi ll these condi-
tions. Hybrid securities may receive the «equity cred-
it» only if there is no more than 2–3 such covenants 
or conditions.

Apparently, the size of “equity credit” depends on 
the structure of each hybrid security and their evalua-
tion remains highly subjective. Moreover, assignment 
of «equity credit» may be affected by differences in 
legal regulation of stock exchanges in different coun-
tries, in particular, in the execution and interpretation 
of the contractual obligations of the issuer. For exam-
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ple, in some countries regulatory authorities may for-
bid the issuer to redeem the securities before the of-
fi cial redemption date, if such option is not provided 
for at the time of issuance of hybrid securities. Thus, 
the degree of «equity credit» assigned to hybrid secu-
rities may also vary from country to country.

B. COMPONENTS OF RISK: CASE STUDY
This section describes the analytical considera-

tions arising from a common approach and method-
ology proposed by the rating agencies. Based on the 
methodology for assessing the hybrid securities, it is 
logical to assume that the price change of hybrid se-
curities (say convertible bonds — ΔC) will be corre-
lated with the stock price change (ΔS) and the corpo-
rate bond price change (ΔB) of the same issuer. Let’s 
test the hypothesis on Capitaland mandatory convert-
ible bonds and see how changes in stock prices and 
the corporate bonds prices actually explain the change 
in the price of convertible bonds. Characteristics of 
convertible bond is shown in Figure 3.

Thus, distribution of the convertible bond price 
change can be defined as leptokurtic. Volatility of 
price change is higher for the stock than for the con-
vertible bond as can be concluded from Figure 4.

In the case of a linear relation between ΔС and ΔS 
we expect that ΔC varies as changes ΔS, and call it a 
variation, which can be explained by the regression. 
The residual variation must be as small as possible. If 
so, most of the variation ΔC will be explained by ΔS 
regression, the points will lie close to the regression 
line, i.e. line will fi t the data well.

The regression results are presented in Figures 5–6. 
The proportion of the total variance ΔC, which is ex-

plained by the regression is called determination co-
effi cient and is usually expressed as a percentage and 
denoted R2 (in simple linear regression is the value r2, 
the square of the correlation coeffi cient). It allows the 
analyst to assess the quality of the regression. As we 
can see below, the change in stock price explains only 
41 % of the change in the price of a convertible bond, 
and the change in bond prices even less, only 3 %.

Difference (100-R2) is the percentage of variance 
that cannot be explained by the regression. In other 
words, 56 % of the price change of the convertible 
bonds is not explained by the change in share prices 
or/and the change in bond prices. In this case, the cri-
teria for the regression coeffi cient ΔC confi rms that 
ΔC is strongly associated with ΔS (p <001).

This case study shows that attaching the price 
as well as the risk of mandatory convertibles to the 
price/risk of stocks and bonds is far from ideal. The 
determination coeffi cient confi rms that there are other 
factors (or a combination of factors), which must also 
be taken into account when evaluating hybrid securi-
ties. Equity risk is certainly not the only important 
factor. Moreover, Figure 10 shows some interesting 
movement of the convertible bond price that deserve 
our attention. For example, in the period from No-
vember to December 2014, despite the rise in stock 
and bond prices, the price of the convertible bond 
was declining. Moreover, as shown in Figure 10, the 
volatility of convertible bonds is actually lower than 
the volatility of both stocks and corporate bonds, al-
though, according to the theory, the volatility should 
be somewhere in between. In order to study these 
phenomena it is necessary to construct a more accu-
rate model for assessing hybrid securities.

Figure 3. Characteristics of mandatory convertible bonds issued by CapitaLand

Mandatory convertible issued by CAPITALAND, June 19, 2013

ISIN XS0935605401 SEDOL B9YRS72

ISSUE DATE 19.06.2013 ISSUE PRICE 100

ISSUE SIZE 650 000 000 RANKING Class D (75 % Equity 
component) 

COUPON TYPE Fixed: Plain Vanilla 
Fixed Coupon MATURITY 19.06.2020

OPTION Convertible, Special Call MARKET OF ISSUE United States

CURRENCY SGD COUNTRY OF RISK Singapore (SG) 

COUPON 1,85 FREQUENCY Semiannually
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Figure 4. Comparing distributions of changes in prices of convertible bond (∆С) 
and equity (∆S) of Capitaland 2013–2016

Data Source: Thompson Reuters.

Regression statistics 
(∆C, ∆S) 

Multiple R 0,642

R-square 0,413

Normal 
R-square

0,412

Standard error 0,010

Observations 619

Dispersion 
analysis

df SS MS F Signifi cance F

Regression 1 0,0396 0,0396 433,3954 0,0000

Residue 617 0,0564 0,0001

Total 618 0,0961

Coeffi cient
Standard 

error
t-statistics P-signifi cance

Lower
95 %

Upper95 % Lower 95,0 %
Upper 
95,0 %

Y-intersection 0,0002 0,0004 0,4198 0,6748 –0,0006 0,0009 –0,0006 0,0009

∆C 2,3680 0,1137 20,8182 0,0000 2,1446 2,5913 2,1446 2,5913

Figure 5. Regression output (∆С; ∆S)
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C. CONVERSION MECHANISM MATTERS
At first glance convertible bonds (CB), reverse 

convertible bonds (RC) and contingent convertible 
bonds (CoCo) are quite similar hybrid securities: their 

structure is based on a straight fi xed coupon bond and 
all of them possess equity conversion mechanism. Let 
us ignore at the moment effective maturity, coupon 
deferral and bond call/put options and solely focus on 

Regression statistics (∆C, ∆B) 

Multiple R 0,1640

R-square 0,0269

Normal 
R-square

–0,0055

Standard error 0,0915

Dispersion 
analysis

df SS MS F
Signifi cance 

F

Regression 1 0,0069 0,0069 0,8294 0,3697

Residue 30 0,2509 0,0084

Total 31 0,2578

Coeffi cient
Standard 

error
t-statistics P-signifi cance

Lower 
95 %

Upper 
95 %

Lower 
95,0 %

Upper 
95,0 %

Y-пересечение –0,0079 0,0162 –0,4878 0,6292 –0,0409 0,0251 –0,0409 0,0251

∆C –0,7025 0,7714 –0,9107 0,3697 –2,2780 0,8729 –2,2780 0,8729

Figure 6. Regression output (∆С; ∆B)

Figure 7. Price change of mandatory convertible bond ∆С versus price change of underlying shares ∆S
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the impact of various conversion mechanisms of CB, 
RC and CoCo.

A convertible bondholder is entitled, at cer-
tain dates, to choose between converting into a 

fi xed number of issuer’s shares and not converting, 
thus, to continue receiving CB coupons and prin-
cipal. While the CB investor holds a portfolio of 
a straight bullet bond and a long call stock option. 

Figure 8. Price volatility of mandatory convertible bonds (∆С), shares (∆S)
and corporate bonds (∆B) of CapitaLand

Figure 9. Trend line of price changes of convertible bonds (∆С) and shares (∆S) of CapitaLand 2013–2016. 
Data Source: Thompson Reuters Eikon
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The option strike price is equal to future convert-
ible bond value divided by the number of shares re-
ceived at conversion [14]. Therefore the CB holder 
has a limited loss potential to straight bond value 
(called investment value), and an unlimited profit 
potential when the underlying shares price rises 
(Figure 10). The loss cap may be one of the factors 
explaining low volatility of CapitaLand mandatory 
convertible in Figure 8.

Yet the CoCo conversion is triggered automati-
cally when the issuer’s regulatory capital ratio drops 
below a specifi ed level, thus, the bondholder receives 
a predetermined number of issuer’s shares and the 
bond disappears. The share price drop of say below 
a level of S1 would accompany the distress scenario. 
Therefore, the CoCo holder has a position equivalent 
to holding a straight bond and short put stock option. 
As a result, the CoCo value range is capped by the 
straight bond value and is backed by zero (Figure 
13), with strong sensitivity to underlying stock price 
downturn. In fact, a reverse convertible bond has a 
very similar conversion mechanism to CoCo. RC 
pays off interest and principal unless the underlying 
share price (or pool of selected stocks value) drops 
below a specified strike level at bonds maturity. If 
so, the RC bondholder receives payoff of an amount 
equivalent to the underlying shares depreciated value. 
As a result, the RC value versus the price of the un-
derlying shares is practically identical to the one of 
the CoCo (Figure 11).

Thus, while convertible bond offers investors the 
safety of fi xed income security during distress periods 
and profi tability of equity at prosperous times, Co-

Figure 10. Theoretical value of a convertible bond 
(CB) versus the price of the underlying share 

Source: Kamil and Marcin Liberadzki (2015).

Cos and RCs are high-risk investments because of the 
short put option embedded. Therefore, the risk has to 
correspond to a higher coupon. There is a danger for 
the investors attracted by high CoCos’ yields for the 
risk underestimation. A violent underlying stock price 
may rapidly reduce CoCo’s value to zero [12, 13]. 
These problems of the market performance of CoCos 
and their ability to absorb loss are crucial when as-
sessing the capital requirements of Basel III. Howev-
er, there is still a lack of structural methods to assess 
the risk of Coco’s precisely [17]. Moreover, another 
important issue is contagion risk incorporated in hy-
brid securities. A hard lesson from the most recent fi -
nancial crisis is that innovative fi nancial instruments 
do not eliminate risk, but rather transfer it elsewhere. 
The complexity and interconnectedness of the credit 
derivatives market has made this transfer a dangerous 
channel of transmitting price shocks to markets that 
had been considered to be diversifi ed [16]. This calls 
for the assessment of Coco’s ability to transfer risk 
and regulatory measures able to identify and control 
the degree of risk transferability of such innovative 
securities.

The family of hybrid securities is still growing, 
reinforced by fi nancial engineering of market partici-
pants and — interestingly — regulators. Neverthe-
less, there is still a room for innovation in both the 
design of hybrid securities and regulation of fi nancial 
markets. One the most discussed issue remains the 
ability to properly assess and manage the risks incor-

CB value 

P=Stock price/Conversion 
ratio 

Investment value (Bond floor) 

Underlying stock price 

Bond ceiling 

CoCo value 

P=Stock price/Conversion 
ratio 

    S1           Underlying stock price 

Figure 11. Theoretical value of a contingent 
convertible (CoCo) versus the price 

of the underlying share 
Source: Kamil and Marcin Liberadzki (2015).
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porated in hybrids for both state and market partici-
pants.

VI. CONCLUSION
To sum up, mezzanine capital combine features 

of both debt and equity. This description reflects 
the character of fi nancial instruments in the Basel 
II Capital Accord, but is not designed to meet the 
requirements of Additional Tier 1 capital under the 
Basel III. Further studies and observations of hy-
brids’ performance are crucial for assessment of 
these securities. One of the key analytical consid-
eration arising from feasibility study is to what ex-

tent the corporate structure of fi nancial institutions 
is unique in comparison to an ordinary joint-stock 
company. Low yields elsewhere encourage new in-
vestors to buy hybrids; it was the same with CDOs 
a decade ago. Then the question arises as to whether 
all investors are able to properly assess or manage 
the risks involved and to whether the rating agen-
cies can properly assess the risks while rating such 
securities. Uncertain loss-absorption hierarchy and 
complex conversion or coupon cancelation mecha-
nisms may pose a risk beyond individuals’ assess-
ment capabilities. This issue remains of particular 
importance to both public and private participants.
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АННОТАЦИЯ
В  статье анализируются особенности бизнес-деятельности отдельных групп коммерческих банков (с госу-
дарственным участием, иностранным капиталом, крупных частных, средних и мелких региональных, малых). 
На основе этого выделяются модели банковской бизнес-деятельности: государственная монополия, междуна-
родный арбитраж, игрок с высоким риск-аппетитом, карманный банк, розничный банк. Разработана система 
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потока, диверсификация бизнеса, страновой риск. Определены модели, приоритетные для перечисленных 
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ABSTRACT
The article analyzes the characteristics of the business activities of individual groups of commercial banks (state-
owned, foreign-owned, large private, medium-sized and small regional, small). On this basis stand out model of 
the banking business activities: state monopoly, international arbitration, a player with a high risk appetite, pocket 
bank, retail bank. The characteristics of each model is proposed: ROE, the added value for the shareholders — SVA, 
optimizing cash fl ow, business diversifi cation, country risk. Identifi ed models which are, the priority for these groups 
of banks. It offered the directions of the modernization of this models to harmonize them with the objectives of 
the national economy.
Keywords: bank; a group of Russian banks; the business model of the bank’s activities; the modernization of the 
activities of banks in the context of the type of business model.

Различные группы российских коммерче-
ских банков имеют свои основные конъюн-
ктурные, структурные и ценовые характе-

ристики, что определяет выбор ими моделей де-
ятельности в российской экономике. Рассмотрим 
эти модели в разрезе следующих групп кредитных 
организаций:

• банки, контролируемые государством;
• банки с участием иностранного капитала;
• крупные частные банки;
• средние и малые банки Московского региона;
• региональные малые и средние банки.
Следует отметить, что Банк России выделяет 

именно эти группы банков в своей годовой отчет-
ности о развитии банковского сектора и банков-
ского надзора. В первую группу входят банки с 
участием государства в уставном капитале, пре-
вышающем 50 % (включая участие Банка России, 
Внешэкономбанка, Агентства по страхованию 
вкладов), а также банки —участники банковских 
групп, контролируемых государственными банка-
ми. Вторую группу составляют банки, в уставном 
капитале которых более 50 % принадлежит нере-
зидентам. К третьей группе относят кредитные 
организации из числа 200 крупнейших по величи-
не активов, не вошедшие в первую и вторую груп-
пы. Остальные банки в зависимости от региона 
регистрации (Москва и Московская область, про-
чие региональные банки) формируют четвертую и 
пятую из выделенных нами групп.

Количественные институциональные харак-
теристики выделенных групп кредитных орга-
низаций и масштабы их деятельности можно 
проиллюстрировать данными, представленными 
в табл. 1. Мы видим, что доля государственных 
банков в совокупных активах и капитале растет 
при относительно стабильном их количестве и 
составе.

Эти тенденции объясняются, с одной сторо-
ны, оттоком иностранного капитала с российско-
го рынка в связи с санкциями, а с другой, сокра-
щением числа банков в трех последних группах 
из-за активного отзыва лицензий в 2014–2015 гг. 
(причем по понятным причинам данный процесс 
коснулся именно трех последних групп банков).

Доминирование государственных банков на-
блюдается во всех сегментах банковского рынка. 
Так, в них аккумулируется основная доля депо-
зитов нефинансовых организаций (47–63  %) и 
физических лиц (57–64 %) (см. табл. 2). Второе 
место на рынке депозитов принадлежит крупным 
частным банкам (более 20 вкладов физических 
лиц и более 25 депозитов нефинансовых организа-
ций). При этом соответствующая позиция банков 
с участием иностранного капитала на рассматри-
ваемых рынках сократилась за период более чем 
в 2 раза. Доля средних и малых банков на рынке 
незначительна и также сокращается.

Данные тенденции вполне предсказуемы в 
условиях недоверия населения к негосударствен-
ным, прежде всего средним и малым, банкам в 
условиях санкций и отзыва лицензий. Хотя в со-
ответствии с Законом «О страховании вкладов» 
все обязательства неукоснительно выполняются, 
существует значительная часть клиентов (прежде 
всего коммерческих организаций, предприятий 
малого и среднего бизнеса, индивидуальных част-
ных предпринимателей), которые теряют средства 
в условиях отзыва лицензий, поэтому предпочита-
ют заранее перевести свои расчеты и депозиты в 
банки с государственным участием, в отношении 
которых не было ни одного прецедента отзыва ли-
цензий. Некоторый переток вкладов населения в 
крупные частные банки объясняется их процен-
тной политикой, нацеленной на компенсацию от-
тока депозитов.
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Депозитные источники формирования ресур-
сной базы являются самыми приоритетными с 
позиций их стоимости и стабильности среди всех 
привлеченных ресурсов. Однако вклады физиче-
ских лиц более дорогие. В табл. 3 показано, что 
для региональных малых и средних банков депо-
зиты населения являются основой формирования 
их пассивов, в то время как у первых трех групп 
банков доля розничных и корпоративных депози-
тов в пассивах примерно равноценна или более 
высока доля депозитов юридических лиц. Следо-
вательно, малые банки вынуждены довольство-
ваться более дорогими депозитами физических 
лиц. Это обеспечивает первым трем группам кре-
дитных организаций конкурентное преимущество 
как по цене ресурсов, так и и по издержкам. По-
этому крупные банки могут себе позволить прово-
дить демпинговую процентную и ценовую поли-
тику по сравнению со среднерыночными ценами.

Оставшуюся долю ресурсов банки привлекают 
на межбанковском и фондовом рынках. При этом 
займы свыше года на рынке МБК предоставлялись 

до 2015 г. преимущественно банками-нерезиден-
тами. «Наибольшая доля кредитов от банков-не-
резидентов в пассивах по состоянию на 01.01.2015 
отме чалась у банков с участием иностранного ка-
питала (13,1 %); у банков, контролируемых госу-
дарством, удельный вес этих заимствований со-
ставил 2,7 %, у крупных частных банков — 1,5 %. 
Средние и малые банки ресурсы с международных 
рынков практически не привлекали» (см. Отчет о 
развитии банковского сектора и надзора 2015 г., 
с. 21. URL: http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor). 
В условиях оттока депозитов и ограничений до-
ступа государственных банков к зарубежным 
источникам фондирования стал расти объем за-
имствований у Банка России. При этом преиму-
щественный доступ к рефинансированию имеют 
банки с государственным участием.

Анализ позиций рассматриваемых групп бан-
ков на кредитном рынке также говорит о домини-
ровании банков, контролируемых государством, 
в его розничном и корпоративном сегменте, где 
на долю данной группы приходится 50–60 % со-

Таблица 1
Институциональные характеристики отдельных групп кредитных организаций 

и их рыночные позиции в российском банковском секторе

Группа кредитных 
организаций

Количество кредитных 
организаций

(по состоянию на 01.01) 

Доля в совокупных активах 
банковского сектора, %
(по состоянию на 01.01) 

Доля в совокупном 
капитале банковского 

сектора, %
(по состоянию на 01.01) 

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016

Банки, 
контролируемые 
государством

25 25 25 24 50,7 58,1 58,6 58,8 48,3 48,7 57,5 60,8

Банки с участием 
иностранного 
капитала

112 76 70 79 17,9 10,5 9,6 8,8 19,2 17,4 11,9 11,8

Крупные частные 
банки 128 144 146 135 26,7 26,8 28,6 29,9 26,2 28,3 25,1 23,4

Средние и малые 
банки Московского 
региона

291 289 261 199 2,4 2,4 1,7 1,2 3,3 3,0 3,1 2,0

Региональные 
малые и средние 
банки

341 325 281 244 2,4 2,2 1,4 1,3 3,0 2,6 2,4 2,0

ВСЕГО 897 859 783 681 100 100 100 100 100 100 100 100

Источник: составлено авторами на основе данных Банка России (см. Отчеты о развитии банковского сектора и надзора 2013, 
2014, 2015 гг. URL; http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor).
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Таблица 2
Позиции отдельных групп кредитных организаций на рынке банковских депозитов

Группа банков
Доля вкладов физических лиц в их общем 

объеме по банковскому сектору, %

Доля депозитов и прочих привлеченных 
средств юридических лиц (кроме кредитных 

организаций) в их общем объеме по 
банковскому сектору, %

01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16 01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16

Банки, 
контролируемые 
государством

56,7 60,8 60,4 63,1 47,2 58,6 59,6 63,7

Банки 
с участием 
иностранного 
капитала

13,5 6,7 6,6 6,1 19,3 10,9 9,6 8,5

Крупные 
частные банки 23,9 27 28,2 27,2 31 27,9 28,1 25,9

Средние 
и малые банки 
Московского 
региона

2,3 2,4 2,3 1,4 1,5 1,4 1,5 0,9

Региональные 
малые и 
средние банки

3,6 3,1 2,5 2,2 1,1 1,2 1,2 0,9

Источник: составлено авторами на основе данных Банка России (см. Отчеты о развитии банковского сектора и надзора 
2013,2014 гг. URL: http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor).

Таблица 3
Доля депозитов в источниках ресурсов отдельных групп кредитных организаций

Группа банков
Доля вкладов физических лиц 

в пассивах, %
Доля депозитов и прочих привлеченных 
средств юридических лиц в пассивах, %

01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16 01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16

Банки, 
контролируемые 
государством

32,4 30,9 24,7 30,1 33,4 35,3 30,8 35,4

Банки с участием 
иностранного 
капитала

21,8 18,9 16 19,2 39,4 37,6 29,9 31,5

Крупные 
частные банки 25,9 29,8 23,8 25,5 41,7 36,8 29,7 28,4

Средние 
и малые банки 
Московского 
региона

27,4 30,4 33,3 34,3 23,7 21,7 26,2 24,6

Региональные 
малые и средние 
банки

42,8 42,2 42,9 47,4 17,1 20,0 26,9 23,4

Источник: составлено авторами на основе данных Банка России (Отчеты о развитии банковского сектора и надзора 
2013,2014 гг.// http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor).
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вокупного портфеля кредитов (табл. 4). Причем 
данная позиция за рассматриваемый период укре-
пилась почти на 10 пунктов. Второе место и око-
ло четверти каждого из сегментов кредитования 
(корпоративного и розничного) удерживает груп-
па крупных банков. На третьем месте находятся 
банки с участием иностранного капитала, хотя за 
последние годы они существенно сократили свое 
присутствие на рынке. Доля малых и средних бан-
ков на рынке за рассматриваемый период была не-
значительна и также сокращалась.

Пропорции корпоративного и розничного кре-
дитных портфелей в активах у всех групп банков 
более равномерны: 30–40 % в активах составля-
ют кредиты нефинансовым организациям (зна-
чительное падение этой доли было только у ре-
гиональных малых и средних банков на начало 
2016 г.), 10–20 % — кредиты физическим лицам 
(см. табл. 5). Однако банки с участием иностран-
ного капитала в большей степени сфокусированы 
на операциях с юридическими лицами. Различия 
в структуре активов прежде всего связаны с вы-
бираемыми данными организациями стратегиями 
ведения бизнеса.

Розничные кредитные портфели составляют 
самую низкую долю в активах у крупных частных 
банков (12–16 %), более высокий показатель — 
у региональных малых и средних банков (более 
16 %). Самый высокий вес корпоративного порт-
феля кредитов у государственных банков, а так-
же средних и малых банков Московского региона 
(более 40 %).

Дешевые кредиты — один из важнейших сти-
мулов экономического роста. Однако в лидерах по 
дешевизне кредитов находятся отнюдь не банки с 
государственными участием (имеющие доступ к 
рефинансированию Банком России), а банки с уча-
стием иностранного капитала и крупные частные 
банки (например, «Райффайзен» и «Альфа-банк»). 
Данный пример показывает важную тенденцию: 
имея монопольное положение на рынке, государ-
ственные банки проводят демпинговую политику в 
части привлечения депозитов, но в отношении ста-
вок по кредитам стремятся приблизить их к средне-
рыночному уровню, игнорируя задачи улучшения 
условий для экономического роста.

Рассматривая операции с ценными бумагами, 
надо отметить их преимущественную концентра-

Таблица 4
Позиции отдельных групп кредитных организаций на рынке банковских кредитов

Группа банков
Доля кредитов физическим лицам в их 

общем объеме по банковскому сектору, %

Доля кредитов нефинансовым 
организациям в их общем объеме по 

банковскому сектору, %

01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16 01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16

Банки, 
контролируемые 
государством

49,3 53 57,4 62 53,8 62,9 64,2 63,5

Банки с участием 
иностранного 
капитала

22,6 17,2 15,6 13,7 14,2 7,4 7,7 7

Крупные частные 
банки 24,1 26,1 24,1 21,9 27,5 25,1 25 27,3

Средние 
и малые банки 
Московского 
региона

1,5 1,5 1,4 0,9 2,4 2,6 1,7 1,1

Региональные 
малые и средние 
банки

2,5 2,1 1,6 1,4 2,2 2 1,4 0,6

Источник: составлено авторами на основе данных Банка России (Отчеты о развитии банковского сектора и надзора 2013, 2014, 
2015 гг. URL: http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor).
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цию в банках, контролируемых государством, и 
крупных банках. Операции с ценными бумагами 
позволяют этим группам банков диверсифициро-
вать свои портфели активов. На их долю прихо-
дится соответственно более 17 и 35 % от объемов 
активных операций. Однако данный сегмент рын-
ка принес существенные потери всему банков-
скому сектору в последний период, что оказало 
очевидное негативное влияние на рентабельность 
активов (табл. 6).

Тревожным фактом является резкий (в 1,5 
раза) рост показателя левериджа у группы круп-
ных частных банков в 2015 г. Причем даже он не 
компенсировал резкое падение рентабельности 
активов у данной группы банков. Игнорирова-
ние этого факта может привести к дефолтам по 
обязательствам данной группы кредитных орга-
низаций. Если леверидж является экстенсивным 
фактором роста рентабельности капитала, то по-
казатель рентабельности активов характеризует 
удельную прибыльность бизнеса. Представлен-
ные в табл. 6 данные показывают, что показа-
тели рентабельности всех групп банков, кроме 
группы региональных малых и средних кредит-
ных организаций, в 2015 г. существенно ниже 
показателей 2012 г.

Для объяснения причин такого падения по 
банковскому сектору в целом можно обратить-
ся к результатам факторного анализа показателя 
ROE, представленного Банком России в его Отче-
те о развитии банковского сектора и надзора (см. 
рис. 1). Показано, что в целом по банковскому 
сектору по сравнению с 2013 г. зафиксированы 
сохранение доходности активов, некоторый рост 
показателя левериджа (с 8,0 до 8,4), а также бо-
лее чем двукратное падение маржи прибыли (с 
30,0 до 14,7 %).

Таким образом, причиной снижения рента-
бельности отдельных групп кредитных организа-
ция является существенный рост издержек, кото-
рый может быть связан прежде всего с затратами 
на формирование резервов на потери и отрица-
тельной переоценкой финансовых портфелей, 
а также отсутствием эффективного управления 
затратами банков в кризис. Причины изменений 
показателей рентабельности капитала и активов 
тесно связаны с особенностями моделей бизнеса 
у каждой из выделенных групп банков. Выбор 
модели определяется, в свою очередь, тем эффек-
том который ожидает собственник:

• как правило, но далеко не всегда, ожида-
емый эффект состоит в получении прибыли на 

Таблица 5
Доля кредитов в активах отдельных групп кредитных организаций

Группа банков
Доля кредитов физических лиц 

в активах, %
Доля кредитов нефинансовым 
организациям в активах, %

01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16 01.01.13 01.01.14 01.01.15 01.01.16

Банки, 
контролируемые 
государством

15,2 15,8 14,3 13,6 42,9 42,4 41,6 43,3

Банки с участием 
иностранного 
капитала

19,8 28,3 23,6 20,0 32,1 27,6 30,4 31,8

Крупные частные 
банки 14,1 16,9 12,3 9,4 41,5 36,8 33,2 36,6

Средние 
и малые банки 
Московского 
региона

9,7 10,8 12,0 9,6 40,2 42,4 37,9 36,7

Региональные 
малые и средние 
банки

16,2 16,5 16,6 13,8 36,8 35,5 37,9 18,5

Источник: составлено авторами на основе данных Банка России (Отчеты о развитии банковского сектора и надзора 2013, 2014, 
2015 гг. URL: http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor).
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собственный капитал и измеряется показателем 
отдачи на капитал (ROE);

• в последнее время собственники все чаще 
преследуют цель увеличения стоимости банка, 
более точно отражающую долгосрочный эффект 
инвестирования в его деятельности (так называ-
емая добавленная стоимость для акционеров — 
shareholder value added, SVA);

• возможный эффект может основываться также на 
оптимизации денежных потоков банковского холдинга 
или финансово-промышленной группы — перераспре-
делении финансовых ресурсов, минимизации налого-
облагаемой базы, накоплении нераспределенной при-
были в отличной от национальных юрисдикции;

• для нерезидентов и иных портфельных ин-
весторов целями могут быть диверсификация 

Таблица 6
Показатели рентабельности отдельных групп кредитных организаций

Группа банков

Рентабельность активов, 
%

Рентабельность капитала, 
%

Мультипликатор капитала
(финансовый леверидж), 

разы

01
.0

1.
20

14

01
.0

1.
20

15

01
.0

1.
20

16

01
.0

1.
20

14

01
.0

1.
20

15

01
.0

1.
20

16

01
.0

1.
20

14

01
.0

1.
20

15

01
.0

1.
20

16

Банки, контролируемые 
государством 2 1,1 0,3 17,2 10,2 2,5 8,6 9,3 8,3

Банки с участием 
иностранного капитала 2,2 1,4 1 15,1 10,4 7,4 6,9 7,4 7,4

Крупные частные банки 1,6 0,2 –0,1 12,9 1,6 –1,5 8,1 8,0 15,0

Средние и малые банки 
Московского региона 1,9 1,4 0,8 10,2 7,4 4 5,4 5,3 5,0

Региональные малые 
и средние банки 1,6 1,6 0,6 10,2 9,6 3,5 6,4 6,0 5,8

Источник: сосатвлено авторами на основе данных Банка России (Отчеты о развитии банковского сектора и надзора 2014, 2015, 
2016 гг. URL: http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=nadzor).

Год

Мультипликатор 
капитала 

(финансовый 
леверидж)

Маржа прибыли Коэффициент 
доходности 
активов

Рентабельность 
капитала

2013 8,0085 0,3005 0,0631 0,1519

2014 8,4280 0,1469 0,0638 0,0790

2015 9,1910 0,0546 0,0460 0,0230

* В среднем за период.
** Совокупный чистый доход представляет собой сумму чистого процентного дохода, чистого дохода от операций по купле-про-
даже ценных бумаг и их переоценки, чистого дохода от операций с иностранной валютой, включая переоценку, чистых комисси-
онных доходов и чистых прочих доходов (до вычета созданных резервов на возможные потери за минусом восстановленных и 
расходов, связанных с обеспечением деятельности кредитной организации).

Рис. 1. Изменение факторов рентабельности капитала российского 
банковского сектора в 2013–2015 гг.

Активы* **

Капитал* ** * *

Финансовый результат Совокупный чистый доход Финансовый результат

Совокупный чистый доход Активы Капитал
  
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бизнеса и использование эффектов от различий 
в уровне странового риска для повышения при-
быльности своей основной деятельности.

Можно выделить следующие бизнес-модели 
российских банков.

• «Государственная монополия»: модель, наи-
более характерная для банков с государственным 
участием;

• «международный арбитраж»: стратегия, ис-
пользуемая большинством банков с иностранным 
участием;

• «игрок с высоким риск-аппетитом»: модель, 
характерная для крупных частных игроков;

• «карманный банк»: модель, в которой кре-
дитная организация является не столько средст-
вом получения прибыли от банковского бизнеса, 
сколько инструментом оптимизации денежных по-
токов. Данная модель используется большинством 
малых и средних банков Московского региона и 
частью региональных банков;

• «розничный банк»: модель, ориентирован-
ная на получение прибыли от традиционных бан-

ковских услуг, предоставляемых местным ком-
паниям реального сектора, в том числе малому 
и среднему бизнесу, индивидуальным частным 
предпринимателям, а также населению, и харак-
терная в основном для региональных малых и 
средних банков.

Финансовые показатели и иные характеристи-
ки деятельности банков, свойственные данным 
бизнес-моделям, представлены в табл. 7.

Аккумулированные в табл. 7 результаты про-
веденного анализа показывают, что:

• государственные банки сфокусированы на 
депозитах населения, а также кредитовании кор-
пораций. При этом розничное кредитование с бо-
лее высокими процентными ставками и портфе-
ли ценных бумаг диверсифицируют их активные 
операции и повышают рентабельность активов. 
Кроме того, именно эти банки пользуются мак-
симальным доверием клиентов и имеют один из 
самых высоких уровней левериджа, уступая толь-
ко крупным частным. Государственные банки так-
же практически полностью определяют ценовую 

Таблица 7
Характеристика деятельности банков, использующих различные бизнес-модели

Характеристики 
деятельности

Государственная 
монополия

Международ-
ный арбитраж

Игрок с высоким 
риск-аппетитом

Кар-
манный 
банк

Рознич-
ный банк

1. Доля на рынке 
депозитов нефинансовых 
организаций, %

45–65 10–20 25–35 1–1,5 0,5–2,5

2. Доля депозитов 
нефинансовых органи-
заций в ресурсах, %

15–25 15–20 20–25 10–15 5–15

3. Доля на рынке 
депозитов населения, % 55–65 5–15 25–35 2–2,5 5–15

4. Доля депозитов 
населения в ресурсах, % 25–35 15–20 25–30 25–35 40–55

5. Зависимость 
от международного рынка 
финансовых ресурсов

Средняя Высокая Высокая Нет Нет

6. Ценовая политика 
на рынке депозитов

Демпинговая: 
отрицательные 
реальные ставки

Демпинговая: 
отрицательные 
реальные ставки

Демпинговая: 
отрицательные 
реальные ставки

Высокие Среднеры-
ночные

7. Доля на рынке 
кредитования 
нефинансовых 
организаций, %

50–65 5–15 25–30 1,5–2,5 1,5–2,5
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конъюнктуру российского банковского рынка в 
части как ставок кредитования, так и условий при-
влечения депозитов. В итоге рентабельность их 
активов только немного ниже аналогичного пока-
зателя банков с участием иностранного капитала. 
Однако модель бизнеса данной группы оказалась 
чувствительной к факторам последнего кризиса, 
что привело к сокращению как рентабельности 
активов, так и рентабельности капитала. Назовем 
модель бизнеса данной группы банков «государ-
ственная монополия»;

• банки с иностранным участием имеют хо-
рошо диверсифицированную базу депозитов 
(примерно половина депозитов населения и по-
ловина — корпоративные депозиты) и такие же 

примерно равные пропорции между кредитны-
ми портфелями юридических и физических лиц. 
Одновременно только они имеют в настоящий 
момент доступ к достаточно дешевым межбан-
ковским кредитам глобального финансового рын-
ка. Кроме того, банки с иностранным участием 
имеют несомненное конкурентное преимущество 
на рынке по показателям управления рисками и 
издержками, что обеспечивает им лидерство по 
рентабельности активов и капитала. Сущность 
данной модели ведения бизнеса состоит в полу-
чении прибыли от межнациональных различий во 
внешних и внутренних институциональных ха-
рактеристиках бизнеса. Назовем данную модель 
«международный арбитраж»;

Характеристики 
деятельности

Государственная 
монополия

Международ-
ный арбитраж

Игрок с высоким 
риск-аппетитом

Кар-
манный 
банк

Рознич-
ный банк

8. Доля кредитов 
нефинансовым орга-
низациям в активах, %

40–45 25–30 30–40 40–45 35–45

9. Доля на рынке 
кредитования субъектов 
МиСБ*, %

20–25 5–10 5–10 25–50 25–50

10. Доля кредитов 
субъектам МиСБ* 
в активах, %

5–10 5–10 5–10 %  — 30–40

11. Доля на рынке 
кредитов населения, % 50–65 15–25 20–25 1–1,5 1,5–5,5

12. Доля кредитов 
населению в активах, % 10–15 20–30 10–15 % 10–15 15–30

13. Активность на 
организованных рынках

Высокая 
спекулятивная Ниже средней Высокая 

спекулятивная  —  — 

14. Ценовая политика 
на рынке кредитов

Полное покрытие 
издержек 
и рисков

Демпинговая: 
существенно 
ниже средне-
рыночной

Ниже или 
на уровне 

среднерыноч-
ной

Средне-
рыноч-
ный 

уровень

Средне-
рыноч-
ный 

уровень

15. Леверидж 1:8 1:6 1:12 1:5 1:6

16. Уровень 
рентабельности 
активов, %

1–1,5 2–2,5 0–2,0 0,5–1,5 1,5–2

17. Управление затратами Неэффективное Эффективное Крайне 
неэффективное

Неэф-
фектив-
ное

Эффек-
тив-
ное

*МиСБ — малый и средний бизнес.

Окончание табл. 7
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• крупные частные банки имеют структуру 
депозитов, похожую на структуру иностранных 
банков, но предпочитают кредитовать корпора-
тивных клиентов (33,5 % от портфеля приходится 
на кредиты нефинансовым организациям), а также 
имеют значительные инвестиционные портфели 
(35,3 % от активов). Высокие риски кредитования 
у данной группы банков, приведшие к необходи-
мости формирования значительных резервов на 
потери, а также провалы рынка ценных бумаг при 
значительных объемах фондовых ценностей при-
вели к практически нулевой норме рентабельно-
сти активов в 2014 г. (ROA = 0,1 %), что на 94,7 % 
ниже показателя 2012 г. Опасный с точки зрения 
устойчивости рост левериджа с 8,4 до 12 за этот 
период не смог существенно компенсировать сни-
жение рентабельности капитала, которая упала с 
16 % в 2012 г. до 1,2 % в 2014 г., снизившись на 
92,5 %. Таким образом, модель бизнеса крупных 
частных банков оказалась наиболее рискованной 
и может быть обозначена как «высокий риск-ап-
петит»;

• малые и средние банки Московского региона 
имеют самый низкий уровень финансового ле-
вериджа среди рассматриваемых групп (5,4–5,7 
раза), а среди привлеченных ресурсов — преиму-
щественно вклады населения (27,4–33 % совокуп-
ных пассивов). При этом они сфокусированы на 
кредитовании юридических лиц (40,2–42,4 % ак-
тивов). Заметим, что такое соотношение пассив-
ных и активных операций соответствует наиболее 
распространенным схемам легализации доходов: 
в банк вносятся средства физических лиц, а кре-
диты выдаются уже юридическим. В итоге эти 
банки имеют самую низкую рентабельности ак-
тивов (1,1–1,9 %), усугубляемую относительно не-
высоким левериджем (5,4–6,4), а также уступают 
первым трем группам банков по рентабельности 
капитала (6,2–10,2 %). Однако чувствительность 
показателей рентабельности данной группы бан-
ков к факторам кризиса 2014 г. оказалась сущест-
венно ниже, чем у лидеров банковского сектора: 
показатель ROA снизился на 26,7  %, ROE — на 
27,1 %. Назовем соответствующую модель бизне-
са «карманный банк»;

• региональные малые и средние банки имеют 
несколько более высокий леверидж по сравне-
нию с банками предыдущей группы (6,0–6,4) за 
счет еще большего фокуса со вкладами населения 
(42,2–42,9 % пассивов), но также и более высокую 

долю кредитов населению в активах (16,2–16,6 %) 
при сопоставимой с предыдущей группой долей 
корпоративных кредитов (35,5–37,9 % от активов). 
Рентабельность их активов и капитала несколько 
выше, чем у предыдущей группы (1,6–1,7 и 9,6–
10,7 % соответственно), но оказывается наименее 
чувствительной к проявлениям кризисных воздей-
ствий, чем у остальных групп банков: показатель 
ROA сократился лишь на 5,9 %, ROE — на 10,3 %. 
Назовем модель бизнеса данной группы банков 
«розничный банк».

Таким образом, можно сделать вывод о том, 
что у каждой из выделенных групп банков сло-
жилась своя определенная модель бизнеса, обус-
ловленная особенностями развития институци-
ональной среды банковского сектора. Каждый 
коммерческий банк выбирает наиболее простой 
из доступных для него способов получения до-
хода.

Для изменения сложившейся ситуации необ-
ходима эволюция современных институтов рос-
сийского банковского рынка в направлении фор-
мирования благоприятных условий для банков, 
бизнес-модели которых обеспечивают поддержку 
инновационного развития национальной экономи-
ки, а также достижение национальной независи-
мости. Для этого, по нашему мнению, необходи-
ма трансформация сложившихся бизнес-моделей 
всех игроков рынка в направлениях, представлен-
ных на рис. 2.

Система общего и банковского регулирования, 
а также саморегулирования должна создать усло-
вия для:

• превращения государственных банков в ин-
ституты развития, управление ресурсами кото-
рых осуществляется в рамках единых программ, 
предусмотренных планами социально-экономи-
ческого развития, для обеспечения синергии в ис-
пользовании данных ресурсов и исключения кон-
куренции между данными банками, например, за 
счет сегментации рынков деятельности;

• повышения заинтересованности банков-не-
резидентов в долгосрочных инвестициях в рос-
сийскую экономику, а также использования их 
лучшего международного опыта в части управ-
ления издержками и рисками как фактора повы-
шения эффективности банков-резидентов;

• трансформации высокорискованной модели 
ведения бизнеса крупных частных банков в дол-
госрочные инвестиционные стратегии, ориенти-
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рованные на российскую экономику, а также мо-
дернизации их систем корпоративного управления 
на основе повышения эффективности существую-
щих систем управления рисками и затратами.

• повышения числа малых и средних регио-
нальных банков, сконцентрированных на обес-
печении нужд местной экономики для решения 
задач равномерного пространственного развития.

Для решения данной задачи необходимо:
1. Создание эффективной системы управления 

государственной собственностью в банковском 
секторе и подчинение действий банковских го-
сударственных монополий (прежде всего банков 
группы Внешэкономбанка, Сбербанка, группы 
ВТБ, Россельхозбанка и Газпромбанка) нацио-
нальным задачам развития экономики.

Вторая форма участия государства в банков-
ской деятельности — государственная коммер-
ческая организация — кажется нам нецелесо-
образной в современных условиях, так как имен-
но она мешает развитию свободной конкуренции 
на российском финансовом рынке. Государство не 
имеет достаточных стимулов к тому, чтобы высту-
пать в роли эффективного собственника коммер-
ческого банка, действия которого регулируются 
рыночными закономерностями. Оно преследует 
иные, чем частные собственники, цели такой дея-

тельности: решение проблем социально-экономи-
ческого развития экономики в целом, преодоление 
последствий кризисов и рыночных провалов, ре-
шение текущих политических задач. Одновремен-
но оно может использовать нерыночные методы 
конкуренции, в том числе создавать определенные 
льготы для принадлежащих ему банков (приори-
тет доступа к рефинансированию, государствен-
ные гарантии по кредитам, поддержка в тендерах 
и т.п.), препятствующие развитию свободной кон-
куренции на рынке банковских услуг.

2. Создание условий для присутствия в бан-
ковском секторе широкого спектра игроков, 
реализующих разнообразные бизнес-модели, 
удовлетворяющие потребности всех субъектов 
рыночных отношений (крупных корпораций и 
региональных компаний, передовых и недоста-
точно развитых российских регионов, сельских 
и городских территорий, крупного, мелкого и 
среднего бизнеса, населения).

При этом необходимо внедрять дифферен-
цированные подходы к регулированию деятель-
ности крупных федеральных банков, дочерних 
организаций международных глобальных фи-
нансовых институтов и малых и средних реги-
ональных банков. В качестве примера можно 
использовать опыт Китая, где в Законе о коммер-

 

  

  

-   

 
 

Рис. 2. Актуальные направления изменения современных бизнес-моделей отдельных 
групп российских банков

Источник: подготовлено авторами.
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ческих банках ( [Law of the People’s Republic of 
China on Commercial Banks, 2003, art. 13. URL: 
http://www.china.org.cn/english/DAT/214824.htm) 
установлена различная минимальная величи-
на уставного капитала для учреждений банков 
разного типа: 50 млн юаней — для сельского 
коммерческого банка, 100 млн — для городско-
го коммерческого банка и 1 млрд — для «нацио-
нального коммерческого банка».

3. Совершенствование регулирования деятель-
ности крупных частных банков, так как именно их 
бизнес-модель показывает самую сильную чувст-
вительность к воздействиям внешней среды в сов-
ременных условиях (сокращение прибыли, рост 
рисков, негативное изменение структуры портфе-
лей активов). Имеет смысл регулировать деятель-
ность всех этих организаций в рамках ужесточе-
ния требований к капиталу и внутренним проце-
дурам управления капиталом (ВПОДК) на основе 
развития методологии выявления и ограничения 
банковской деятельности с повышенным риском, 
в том числе схем трансграничной оптимизации 
денежных потоков и прибыли банков.

Регулирование может включать как прямые 
запреты на проведение определенных видов опе-
раций, так и запреты на их проведение за счет 
средств клиентов (т.е. требование к 100 %-му по-

крытию капиталом определенных позиций бан-
ковских активов). Одновременно с использовани-
ем надзорных ограничений необходимо развивать 
меры, стимулирующие позитивные для россий-
ской экономики бизнес-модели деятельности бан-
ков, основанные на активном участии в финан-
сировании ключевых инноваций, определенных 
планами социально-экономического развития, 
инвестиционной деятельности в ключевых для 
экономического роста секторах и регионах, кре-
дитовании малого и среднего бизнеса и т.п.

4. Развитие регулирования деятельности рос-
сийских банков, прямо или косвенно принад-
лежащих нерезидентам. Присутствие банков с 
иностранным участием на российском рынке 
является важным фактором развития эффектив-
ной конкурентной среды и примером внедрения 
лучших практик управления рисками и эффек-
тивностью деятельности. Однако в настоящий 
момент инвестиционные стратегии банков с 
участием нерезидентов носят преимущественно 
краткосрочный характер, а объемы инвестиций 
резко сокращаются при изменении политической 
конъюнктуры. Поэтому необходимо развитие за-
конодательства, надежно защищающего и стиму-
лирующего именно долгосрочные инвестиции 
нерезидентов.
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АННОТАЦИЯ
Для инвестиций, которые осуществляют венчурные фонды, характерны высокие неопределенность и риск, и 
они достаточно часто имеют поэтапную природу. В связи с этим традиционный метод дисконтированных де-
нежных потоков может быть дополнен иными подходами, способными учесть гибкость в принятии решений, в 
частности посредством оценки эффективности инновационного проекта с помощью методов, используемых 
в мировой практике, но пока не нашедших в России широкого применения. Одним из таких методов является 
метод реальных опционов. Традиционный анализ эффективности инновационного проекта также может быть 
дополнен исследованием влияния на показатели эффективности неопределенности генерируемых проектом 
будущих финансовых потоков с помощью метода нечетких множеств. Применение метода реальных опцио-
нов, а также аппарата нечетких множеств является, по мнению авторов, направлением совершенствования 
существующих методов оценки эффективности инновационных проектов. Статья посвящена нечетко-множе-
ственной оценке устойчивости генерируемых инновационным проектом финансовых потоков и показателей 
его эффективности. Кратко описывается методика оценки надежности и устойчивости нечетких показателей. 
Представлены результаты расчетов нечетко-множественных показателей оценки экономической эффектив-
ности реального инновационного проекта, реализуемого на территории России и финансируемого за счет 
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средств венчурного фонда. Дана содержательная интерпретация полученных результатов. Описывается при-
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ABSTRACT
Investments made by venture capital funds are characterized by high uncertainty and risk, and quite often they 
have a step-by-step implementation scenario. In this regard, the traditional discounted cash fl ow method can 
be supplemented with other approaches that take into account the fl exibility in decision-making, in particular, 
by assessing the effectiveness of an innovative project with methods that are used abroad but so far have not 
found wide application in Russia. One of these methods is the method of real options. The traditional analysis 
of the innovation project effectiveness can also be augmented by the study of the impact of the uncertainty 
of future cash fl ows generated by the project on the effectiveness indices using the method of fuzzy sets. The 
application of real options as well as fuzzy sets is, according to the authors, a way to improve the existing methods 
of assessing the cost-effectiveness of innovative projects. The paper is devoted to fuzzy-set assessment of the 
sustainability of fi nancial fl ows generated by an innovative project and its effectiveness indices. Briefl y described 
is a methodology for estimating the reliability and stability of the fuzzy metrics. The results of computing fuzzy 
set indices to assess the cost effectiveness of real innovative projects implemented in the territory of Russia and 
funded by venture capital funds are provided. A meaningful interpretation of the results obtained is given. The 
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Для инвестиций, которые осуществляют 
венчурные фонды, характерны высокие не-
определенность и риск, и они достаточно 

часто имеют поэтапную природу. В связи с этим 
традиционный метод дисконтированных денеж-
ных потоков (метод NPV) может быть дополнен 
иными подходами, способными учесть гибкость 
в принятии решений, в частности посредством 
оценки эффективности инновационного проек-
та с помощью методов, используемых в мировой 
практике, но пока не нашедших в России широко-
го применения. Одним из таких методов является 
метод реальных опционов.

Концепция реальных опционов возникла в ре-
зультате переноса созданного инструментария 
управления рисками с помощью опционных конт-
рактов из финансового в реальный сектор эконо-
мики. Реальный опцион представляет собой ин-
струмент уменьшения неопределенности иннова-
ционного проекта посредством создания опционов, 
базовым активом по которым выступают доходы, ге-
нерируемые инновационным проектом, менеджмент 
которого обладает управленческой гибкостью при 
принятии решений о дальнейшей его реализации.

Традиционный анализ эффективности инно-
вационного проекта также может быть дополнен 
исследованием влияния на показатели эффектив-
ности неопределенности генерируемых проектом 
будущих финансовых потоков с помощью метода 
нечетких множеств. Применение метода реальных 
опционов, а также аппарата нечетких множеств 
является, по нашему мнению, направлением со-
вершенствования существующих методов оценки 
эффективности инновационных проектов.

При выборе модели оценки реального опциона 
для случая венчурного инвестирования необхо-
димо подобрать модель, которая будет учитывать 
тот факт, что волатильность цены базового актива 
изменяется с течением времени. Формула, полу-
ченная Блэком и Шоулзом (1973) [1] для оценки 
стоимости европейского колл-опциона, а также 
формула Геске (1979) [2], полученная для оценки 
двухстадийного составного европейского колл-
опциона, применимы только в случае постоянной 
волатильности стоимости базового актива. Посто-
янство волатильности стоимости базового актива 
является одной из предпосылок и квадратичной 
модели Вэйли [3], полученной на основе формулы 
Блэка–Шоулза для оценки стоимости опционов 
колл и пут американского типа.

По нашему мнению, именно модифицирован-
ная формула Геске (модель Хсу) [4] в полной мере 
учитывает особенности венчурного инвестирова-
ния и может быть использована для оценки сто-
имости реальных опционов, возникающих при 
венчурном финансировании инновационных про-
ектов. Однако нам представляется необходимым 
модифицировать исходные данные для этой мо-
дели следующим образом: анализировать венчур-
ные вложения не с позиции проекта в целом, а с 
позиции венчурного фонда. Иными словами, нам 
представляется необходимым изменить интерпре-
тацию параметров, входящих в модифицирован-
ную модель Геске.
Стоимость составного колл-опциона в теку-

щий момент времени t, которым владеет венчур-
ный фонд, будет составлять (модифицированная 
формула Геске):
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где Сν — стоимость составного колл-опциона в 
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1I   — цена исполнения составного (внешнего) 
колл-опциона (инвестиции венчурного фонда в 
момент времени Т1 в приобретение части акций 
рисковой компании); 2I   — цена исполнения 
внутреннего колл-опциона (величина неявных 
издержек венчурного фонда); r — безрисковая 
процентная ставка;  1 = T1– t, 2 = T2– T1,  = 
= T2– t = 1+ 2; N2(h, l; ) — функция двумерного 
стандартного нормального распределения; N1(·) — 
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функция одномерного стандартного нормального 
распределения; 

v

V  — такое значение стоимости 
акций инвестируемой компании в момент време-
ни Т1 (VТ1), для которого выполняется следующее 
равенство:
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НЕЧЕТКО-МНОЖЕСТВЕННАЯ ОЦЕНКА 
УСТОЙЧИВОСТИ ГЕНЕРИРУЕМЫХ 
ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПРОЕКТОМ 

ФИНАНСОВЫХ ПОТОКОВ 
И ПОКАЗАТЕЛЕЙ 

ЕГО ЭФФЕКТИВНОСТИ
Нечетко-множественная оценка устойчивости 

прогнозируемых финансовых потоков и финансо-
вых показателей, генерируемых инновационным 
проектом, будет проводиться в трех направлени-
ях: 1) для оценки эффективности инновационного 
проекта в целом методом дисконтированных де-
нежных потоков; 2) для оценки эффективности 
инновационного проекта методом NPV с позиции 
венчурного фонда; 3) для оценки эффективности 
инновационного проекта методом NPV с позиции 
венчурного фонда с применением метода реаль-
ных опционов.

Идея экспериментальных расчетов состоит в 
том, что с использованием метода Монте-Карло в 
заданных пределах «раскачиваются» экзогенные 
показатели финансовой модели проекта и ана-
лизируются последствия этих флюктуаций для 
основных эндогенных показателей финансовой 
модели, характеризующих эффективность инве-
стиционного проекта.

В первом из вышеперечисленных трех на-
правлений могут быть «раскачаны» следующие 
экзогенные параметры: рыночные цены на выпу-
скаемую продукцию; цены на основные сырье, 
материалы, электроэнергию; инвестиции во вне-
оборотные активы (например, могут измениться 
цены на оборудование или строительно-монтаж-
ные работы и, следовательно, параметр «инвести-
ции» тоже может быть нечетким).

В качестве выходных эндогенных параметров, 
устойчивость которых будет оценена, выступают: 
чистая приведенная стоимость проекта в целом 
(NPVпроекта в целом) и внутренняя норма доходности 
проекта в целом (IRR проекта в целом).

Во втором случае могут быть «раскачаны» 
следующие параметры: доля венчурного фонда 
в уставном капитале инвестируемой компании; 
величина прямых инвестиций венчурного фон-
да; дивиденды, получаемые венчурным фондом 
как процент от чистой прибыли (чистая прибыль 
проинвестированной компании нечеткая); прием-
лемая для фонда ставка дисконтирования.

Будет оцениваться устойчивость чистого при-
веденного дохода венчурного фонда (NPVv

венч фонда) 
и внутренней нормы доходности венчурного фон-
да (IRRv

венч фонда).
В третьем направлении исследований в каче-

стве нечетко описываемых входных параметров 
могут быть: 0

vI — затраты на приобретение в мо-
мент времени Т0 составного опциона колл; 

1
vI — 

цена исполнения составного (внешнего) опцио-
на колл (инвестиции венчурного фонда в момент 
времени Т1 в приобретение части акций рисковой 
компании); r — безрисковая процентная ставка; 
1 — уровень рискованности операций венчур-
ной компании в течение промежутка времени (0, 
Т1); 2 — уровень рискованности операций вен-
чурной компании в течение промежутка времени 
(0, Т2).

Нечетко описываемые «выходные» параме-
тры, устойчивость которых будет оцениваться, 
следующие: NPVv

с уч. опциона и IRRv
с уч. опциона. В свя-

зи с ограниченным объемом публикации будут 
приведены результаты следующих расчетов: 
влияние вариации рыночных цен продукции на 
NPVпроекта в целом и IRRпроекта в целом; влияние вариа-
ции величины доли венчурного фонда в устав-
ном капитале инвестируемой компании и цен на 
продукцию на IRRv

венч фонда.; оценка надежности 
наиболее правдоподобного значения NPV вен-
чурного фонда в случае изменения цен на про-
дукцию проинвестированной компании и доли 
фонда в уставном капитале инвестируемой ком-
пании; влияние вариации 1 — уровня риско-
ванности операций венчурной компании в тече-
ние промежутка времени (0, Т1) и 2 — уровня 
рискованности операций венчурной компании в 
течение промежутка времени (T1, Т2) на NPVv

с уч. 

опциона и IRRv
с уч. опциона.
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МЕТОДИКА ОЦЕНКИ НАДЕЖНОСТИ 
И УСТОЙЧИВОСТИ НЕЧЕТКИХ 

ПОКАЗАТЕЛЕЙ

Основные обозначения
Пусть R — вещественная прямая, F(R) — со-

вокупность нечетких множеств в простран-
стве R, DF(R) — нечеткое множество в R и 
D : R [0; 1] — функция принадлежности мно-
жества D. Обозначим I(D) носитель нечеткого 
множества D:

    0 ,I D x R D x   

где N(D) — наименьший отрезок, содержащий 
I(D); S(a, b)  F(R) — симметричное треугольное 
число a с носителем длины b.

Пусть теперь Rm — m-мерное арифметическое 
пространство, F(Rm) — совокупность нечетких 
множеств в пространстве Rm. Рассмотрим некото-
рое отображение:

   : .mG F R F R

В приложениях прямая R обычно интерпрети-
руется как пространство значений исследуемого 
экономического показателя, а пространство Rm — 
как пространство значений параметров, влияю-
щих на исследуемый показатель. Отображение 
G представляет собой математическую модель, 
по которой вычисляется значение показателя 
G(D)  F(R) при заданных значениях влияющих 
параметров D  F(Rm).

Пусть задано нечеткое значение параметра D. 
Для построения отображения G в данной статье ис-
пользуется стохастический алгоритм, который вклю-
чает следующую последовательность процедур.

1. Преобразуется нечеткое множество D в слу-
чайное отображение:

 :  Rm,

где  — вероятностное пространство с вероят-
ностной мерой р.

2. Делается выборка случайных элементов 
{1, 2, ..., n}. Для каждого значения параметра 
(k) по модификации модели Геске рассчитывает-
ся значение результирующего показателя rk  R.

3. К выборке {r1, r2, ..., rn}  n2 r,,r,r ...1  применя-
ется интервальное преобразование, и в результате 
получается нечеткое множество G(D).

В качестве результирующего значения показа-
теля из нечеткого множества G(D) обычно берется 
его наиболее правдоподобное значение g , вычи-
сленное следующим образом:

        max .
G D G D

g R

g g


  

ПРОЦЕДУРЫ ВЫЧИСЛЕНИЯ 
НАДЕЖНОСТИ И УСТОЙЧИВОСТИ 

НЕЧЕТКИХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ
Для оценки надежности наиболее правдопо-

добного значения нечеткого показателя вводится 
понятие эталонного значения показателя. Прини-
мается, что эталонный показатель имеет наиболь-
шую надежность, равную единице. Если вычи-
сленное значение нечеткого показателя отклоня-
ется от эталонного, то его надежность может быть 
меньше единицы. В качестве эталонного обычно 
выбирается такой нечеткий показатель, который 
из каких-то соображений устраивает исследова-
теля. В качестве эталона выберем симметричное 
треугольное число  S g,b , где длина носите-
ля   b N G D . Тогда показатель надежности 

    H G D ,S g,b  [в монографии А.  В. Павлова и 
В. Н. Павлова «Нечетко-случайные методы иссле-
дования неопределенности и их макроэкономиче-
ские приложения» он называется правдоподобно-
стью совпадения множеств G(D) и  S g,b ] вычи-
сляется по следующей формуле:

         

    

        

   

        

   

,

,

,

,

.

,

G D S g b

G D

G D S g b

S g b

H G D ,S g,b =

min t t dt

,

t dt

min

min t t dt

t dt















 
  

 
 

 
   
   
 
  
 








 

(4)

Ясно, что абсолютное значение показателя 
надежности зависит от выбранного эталона. Это, 
конечно, снижает привлекательность методики. 
Однако если при одном и том же эталоне и одних 
и тех же значениях влияющих параметров вычи-
слить коэффициенты надежности двух показате-
лей G1(D) и G2(D), то при изменении эталона по-
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вторный расчет надежности каждого показателя 
показывает, что оба коэффициента надежности 
меняются пропорционально и так, что меньший 
из них всегда остается меньшим.

Показатель устойчивости используется при ис-
следовании зависимости показателя G(D) от пара-
метра D и характеризует скорость изменения зна-
чения G(D) при изменении параметра D. Обычно 
показатель устойчивости используется в анализе по 
следующей методике. Пусть имеются два значения 
параметра D1 и D2. Вычисляется H(G (D1), G (D2)).

Заключение об устойчивости показателя G(D) 
при D = D1 делается следующим образом: чем боль-
ше правдоподобность H(G (D1), G (D2)) совпаде-
ния множеств G(D1) и G(D2), тем выше устойчивость 
показателя G(D). При этом коэффициент устойчи-
вости объявляется равным H(G (D1), G (D2)).

АНАЛИЗ РЕЗУЛЬТАТОВ РАСЧЕТОВ
Расчеты проводились применительно к ре-

альному инновационному проекту в фармацев-
тической промышленности России (в силу кон-
фиденциальности коммерческой информации 
мы не приводим здесь название фирмы — ини-
циатора проекта и место строительства завода). 
Цель проекта состоит в строительстве собствен-
ного завода по производству фармацевтической 
продукции — средств по уходу за полостью рта. 
К финансированию рассматриваемого проек-
та возможно привлечение венчурного фонда. 
Стандартные показатели эффективности проекта 
были рассчитаны нами с использованием ими-

тационной финансовой модели в среде Excel, 
состоящей из 19 взаимосвязанных таблиц [5, 
с. 91–108]. В имитационную финансовую модель 
включен отдельный блок, рассчитывающий по-
казатели эффективности инвестиций венчурно-
го фонда. Именно эта финансовая модель взята 
нами за базу для проведения экспериментальных 
расчетов с использованием нечетко-множествен-
ного аппарата.

На рис. 1 приведен график функции степени 
правдоподобности IRRпроекта в целом в зависимости 
от случайной вариации цен на продукцию инве-
стируемой компании в пределах ± 10 % в течение 
всего прогнозного периода (10 лет). Результаты 
расчета показывают достаточно высокую устойчи-
вость IRRпроекта в целом к колебаниям цен в заданных 
пределах. С достаточно высокой степенью прав-
доподобности (от 0,3 до 0,4 при максимуме, рав-
ном 1) IRR находится в пределах весьма высоких 
значений — от 59 до 63 %.
Рис. 2 является иллюстрацией того обстоятель-

ства, что NPVпроекта в целом в зависимости от случай-
ной вариации цен на продукцию инвестируемой 
компании в пределах ± 10 % в течение всего про-
гнозного периода с достаточно высокой степенью 
правдоподобности (от 0,3 до 0,4) будет находиться 
в пределах от 2,1 до 2,3 млрд руб.

На рис. 3 приведен график функции степени 
правдоподобности IRRвенчурного фонда в зависимости 
от вариации его доли в уставном капитале инве-
стируемой компании. Предполагается, что вен-
чурный фонд будет считать неудовлетворитель-

Рис. 1. График функции степени правдоподобности IRRпроекта в целом в зависимости 
от колебания цен на выпускаемую продукцию инвестируемой компании
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ным результат инвестиций, если после выхода из 
проекта IRR по его инвестициям будет менее 15 %. 
В расчете в качестве базовой доли венчурного 
фонда в уставном капитале проекта принимается 
49 %. Иначе говоря, изначально венчурный фонд 
не претендует на контрольный пакет акций ин-
вестируемой компании. «Раскачка» доли фонда в 
уставном капитале инвестируемой компании про-
водится в пределах ± 10 %, т.е. от 44,1 до 53,9 %. 
По результатам расчета видно, что риск получить 
IRR < 15 % для венчурного фонда составляет при-
мерно 26 %. Эта величина определяется как отно-

шение подграфа слева от пунктирной линии (см. 
рис. 3) ко всей площади подграфа функции степе-
ни правдоподобности.
Рис. 4 представляет собой график функции сте-

пени правдоподобности IRRвенчурного фонда в зависимо-
сти от вариации цен на продукцию инвестируемой 
компании.

«Раскачка» цен производится случайным обра-
зом (методом Монте-Карло) для всего расчет-
ного периода в пределах ± 10 %. По результатам 
расчета видно, что риск получить IRR <15 % для 
венчурного фонда составляет примерно 15,5 %. 

Рис. 2. График функции степени правдоподобности NPVпроекта в целом в зависимости 
от колебания цен на выпускаемую продукцию инвестируемой компании
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Рис. 3. Оценка риска венчурного фонда получить неудовлетворительное значение IRR в зависимости 
от вариации его доли в уставном капитале инвестируемой компании
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Эта величина также определяется как отношение 
подграфа слева от пунктирной линии (см. рис. 4) 
ко всей площади подграфа функции степени прав-
доподобности. Следовательно, влияние вариации 
доли венчурного фонда в уставном капитале на 
риск получения неудовлетворительного значения 
IRRвенчурного фонда по результатам реализации инве-
стиционного проекта значительно больше, чем 
воздействие изменения цен на продукцию инве-
стируемой компании.

Важным с содержательной точки зрения явля-
ется надежность наиболее правдоподобного пока-
зателя эффективности инвестиционного проекта. 
Для его определения применяется так называемая 
эталонная величина наиболее правдоподобного 
значения показателя эффективности, например 
IRR или NPVпроекта в целом либо показателей эффек-
тивности венчурного фонда. В данном исследова-
нии эталоном считается симметричное треуголь-
ное представление наиболее правдоподобного 
значения показателя эффективности (например, 
NPVфонда) с носителем, равным 0,7 от размаха 
выборки исследуемого показателя (например, 
NPVфонда или проекта в целом). График эталона на 
рис. 5–6 представлен прерывистой кривой.

На рис. 5 показано, что надежность вычи-
сленного наиболее правдоподобного значения 

NPVвенчурного фонда (460,2 млн руб.) составляет 35,7 %. 
Данная надежность вычислена при вариации доли 
фонда в уставном капитале проинвестированной 
компании в интервале ±10 от 49  % (от 44,1 до 
53,9  %). Геометрически надежность характери-
зуется отношением площади подграфа функции 
степени правдоподобности, пересекающейся с 
площадью подграфа эталона (заштрихованная 
область на графике), к общей площади подграфа 
функции степени правдоподобности.

На рис. 6 показано, что надежность вычи-
сленного наиболее правдоподобного значения 
NPVвенчурного фонда (512 млн руб.) при условии изме-
нения цен на продукцию проинвестированной 
компании составляет 56,4 %. Данная надежность 
получена при вариации цен на продукцию в ин-
тервале ±10 % от их фактических значений в ба-
зовом году прогноза. Геометрически надежность 
характеризуется отношением площади подграфа 
функции степени правдоподобности, пересека-
ющейся с площадью подграфа эталона (заштри-
хованная область на графике), к общей площади 
подграфа функции степени правдоподобности.

На рис. 7–8 дана графическая иллюстрация 
расчета коэффициента устойчивости одного из 
важнейших показателей эффективности инвести-
ций — NPVвенчурного фонда по отношению к колебанию 

Рис. 4. Оценка риска венчурного фонда получить неудовлетворительное значение IRR 
в зависимости от вариации цен на продукцию инвестируемой компании
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цен на продукцию инвестируемой компании в ди-
апазоне ± 10 % (см. рис. 7) и вариации доли вен-
чурного фонда в уставном капитале ± 10 % от ба-
зового значения 49 %. Графики функции степени 
правдоподобности при измененных параметрах 
показаны прерывистой кривой.

Для первого случая (рис. 7) коэффициент 
устойчивости NPV равен 18,6 %. Геометрически 
он определяется как минимум из двух отношений: 
площади пересечения двух подграфов функций 
степени правдоподобности (заштрихованная об-
ласть) к подграфу функции степени правдоподоб-
ности при исходных ценах (сплошная кривая на 

графике) и к подграфу функции степени правдопо-
добности при измененных исходных ценах (пре-
рывистая кривая на графике). В первом случае 
«раскачиваются» фактические цены на продук-
цию проинвестированной компании. Во втором 
случае исходные цены на продукцию проинве-
стированной компании увеличиваются на 10 % по 
сравнению с базовыми. «Раскачке» подвергаются 
именно эти измененные (увеличенные) цены.

Для второго эксперимента (см. рис. 8) коэффи-
циент устойчивости NPV равен 50,1 %. Геометри-
чески он также определяется как минимум из двух 
отношений: площади пересечения двух подграфов 
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Рис. 5. Характеристика надежности наиболее правдоподобного значения NPVвенчурного фонда
в случае изменения доли фонда в уставном капитале проинвестированной компании
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Рис. 6. Характеристика надежности наиболее правдоподобного значения NPVвенчурного фонда 
в случае изменения цен на продукцию проинвестированной компании
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функций степени правдоподобности (заштри-
хованная область) к подграфу функции степени 
правдоподобности при исходной доле фонда в 
уставном капитале проинвестированной компании 
(49 % — сплошная кривая на графике) и к подгра-
фу функции степени правдоподобности при уве-
личенной на 10 % доле фонда в уставном капитале 
проинвестированной компании (53,9 % — преры-
вистая кривая на графике). В первом случае «рас-
качивается» исходная доля в уставном капитале 
проинвестированной компании, т.е. «раскачке» 
подвергается увеличенная доля.
По  результатам  оценки  устойчивости 

NPVвенчурного фонда можно сделать вывод о том, что 
данный показатель очень чувствителен к измене-
нию цен на продукцию проинвестированной ком-
пании и намного более устойчив по отношению к 
доле фонда в ее уставном капитале.

Для объяснения результатов последнего чи-
сленного эксперимента необходимо дать автор-
скую интерпретацию составного колл-опциона 
[5, гл. 3]. Согласно нашему предположению, вен-
чурный фонд будет осуществлять поэтапное инве-
стирование рассматриваемого проекта в два раун-
да: в 2009 г. предоставляются средства в размере 
35 000 тыс. руб. (I0

v), в 2010 г. — 197 000 тыс. руб. 
(I1

v) при условии соблюдения правил исполнения 
составного (внешнего) и внутреннего опционов. 
В нашей интерпретации I0

v— инвестиции на при-
обретение в момент времени Т0 составного (внеш-
него) опциона колл. Напомним, что составной 

опцион (опцион колл на опцион колл) представляет 
собой опцион, базовым активом которого являет-
ся внутренний колл-опцион. Составной (внешний) 
опцион колл предоставляет венчурному фонду 
право, но не обязательство, купить через опре-
деленное время T1 по цене I1

v часть акций инве-
стируемой компании. Приобретение венчурным 
фондом части акций в момент T1 по цене I1

v может 
быть истолковано как покупка внутреннего опци-
она колл на приобретение актива со сроком испол-
нения T2 и ценой исполнения I2

v.
Нулевым моментом времени в нашем приме-

ре является 2009 г.: I0
v = 35 000 тыс. руб. (согласно 

прогнозу денежных потоков в 2009 г. для реали-
зации проекта требуемый объем средств, финан-
сируемый из внешних источников, составляет 
35 000 тыс. руб.). Таким образом, срок исполнения 
составного (внешнего) опциона колл T1 составит 
1 год, внутреннего опциона T2 — 9 лет. В случае 
исполнения составного (внешнего) опциона колл 
венчурным фондом в момент времени Т1 будут осу-
ществляться инвестиции I1

v

 
в размере 197 000 тыс. 

руб. Приведенная к нулевому моменту времени ве-
личина Iv

1 дисконтир.
 составит 184 112 тыс. руб.

Цена исполнения внутреннего опциона I2
v со-

держательно трактуется нами как величина неяв-
ных издержек: это часть величины чистой прибы-
ли текущего периода Т2. Если бы венчурный фонд 
не продал в момент времени Т2 принадлежащие 
ему акции, то он бы получил часть прибыли те-
кущего периода Т2, пропорциональную его доле в 

Рис. 7. Оценка устойчивости NPVвенчурного фонда по отношению к изменению цен 
на продукцию компании на 10 % выше исходных

0
0,05

0,1
0,15

0,2
0,25

0,3
0,35

0,4
0,45

38
33

79

40
47

82

42
61

84

44
75

86

46
89

89

49
03

91

51
17

93

53
31

96

55
45

98

57
60

01

59
74

03

61
88

05

64
02

08

66
16

10

68
30

12

70
44

15

72
58

17

74
72

20

76
86

22

79
00

24

81
14

27

 

  



130

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   6’2016

уставном капитале компании. Эта часть прибыли 
текущего периода Т2 уже не будет принадлежать 
венчурному фонду, она будет принадлежать тому 
экономическому субъекту, которому венчурный 
фонд продал акции.

Таким образом, при продаже акций в момент 
времени Т2 венчурный фонд теряет прибыль те-
кущего периода, пропорциональную своей доле 
в уставном капитале проинвестированной ком-
пании. Эта величина трактуется нами как его не-
явные издержки и цена исполнения внутреннего 
опциона колл:

                           2 ,v

total ExitI NPAT S    (5)

где I2
v — цена исполнения внутреннего опцио-

на колл (неявные издержки венчурного фонда); 
ExittotalNPAT  — чистая прибыль (общая) в году 

«выхода» венчурного фонда из бизнеса проин-
вестированной компании; S — доля венчурного 
фонда в уставном капитале проинвестированной 
компании.

Текущая стоимость базового актива в нашей 
интерпретации представляет собой текущую сто-
имость акций проинвестированной компании, 
принадлежащих венчурному фонду (Vv). Vv — это 
стоимость базового актива внутреннего опциона 
колл в момент его исполнения, т.е. в году выхода 
фонда из бизнеса (2018 г.), приведенная к моменту 
оценки. Активы, право на покупку которых фонд 
приобретает в момент времени T1, есть ни что 

иное как доход венчурного фонда, который он мо-
жет получить в момент времени Т2 после продажи 
своих акций, приобретенных в момент T1.

В практических расчетах мы предполагаем, 
что величина Vv для венчурного фонда является 
ничем иным как ликвидационной стоимостью 
проекта TERv в году «выхода» фонда из бизнеса 
проинвестированной компании (в 2018 г.). Это 
оценка дохода, который венчурный фонд получит 
в последнем году своего пребывания в бизнесе 
проинвестированной компании, от продажи при-
надлежащих ему акций:

         .. / ,

v v

v

текущtotal

V TER

NPAT S P E DIV

 

   ïðåäø

  (6)

где TERv — ликвидационная стоимость проек-
та для венчурного фонда в году «выхода» фон-
да из бизнеса проинвестированной компании; 
NPATtotal предш. — чистая прибыль проинвестиро-
ванной компании в году, предшествующем году 
«выхода» венчурного фонда из бизнеса; S — доля 
венчурного фонда в уставном капитале проинве-
стированной компании; P/E — ожидаемая величи-
на отношения цены акции к получаемому по ней 
доходу; DIVv

текущ. — дивиденды, выплачиваемые 
проинвестированной компанией венчурному фон-
ду в текущем году по результатам предыдущего 
финансового года.

Решение об инвестировании оставшейся сум-
мы средств 197 млн руб. будет принято в случае, 
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Рис. 8. Оценка устойчивости NPVвенчурного фонда по отношению к изменению 
доли венчурного фонда на 10 % выше исходной
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если будет соблюдаться правило исполнения со-
ставного колл-опциона (внешнего опциона): вен-
чурный фонд исполнит составной колл-опцион, 
т.е. в момент времени Т1 осуществит инвестиции 
I1

v в покупку части акций инвестируемой компа-
нии и тем самым приобретет базовый актив со-
ставного колл-опциона — внутренний опцион на 
получение прибыли от продажи акций в момент 
времени T2, если для заданного 2 стоимость ба-
зового актива составного колл-опциона (т.е. сто-
имость внутреннего колл-опциона) будет больше, 
чем цена исполнения составного колл-опциона 
I1

v. Иными словами, венчурный фонд исполнит 
составной колл-опцион и будет инвестировать I1

v 
только в том случае, если значение стоимости ак-
ций инвестируемой компании в момент времени 
t = T1, VT1, превысит пороговое значение V  [см. 
соотношение (2)].

В нашей интерпретации величина VT1 представ-
ляет собой оценку бизнеса в 2010 г.:

                        1 210 / .TV NPAT P E                  (7)

Для того чтобы найти величину стоимости 
части акций инвестируемой компании в момент 
времени t = T1, Vv

T1, необходимо величину VT1 ум-
ножить на долю фонда.

Безрисковая ставка процента r в наших расчетах 
составит 7 %. Уровень рискованности операций про-
инвестированной компании в течение промежутка 
времени (0, T1), 1 = 12,78 %; уровень рискованности 

операций проинвестированной компании в течение 
промежутка времени (T1, T2), 2 = 10,224 %. В связи 
со строго лимитированным объемом статьи мы не 
приводим здесь подробное обоснование выбора со-
ответствующих значений параметров r, 1 и 2, оно 
дано в нашей работе [5, с. 122].

В расчете по модели Геске–Хсу (модифици-
рованной модели Геске), в отличие от описанных 
выше расчетов, варьируются («раскачиваются») 
все параметры, влияющие на стоимость состав-
ного опциона колл. Пределы варьирования входя-
щих параметров этой модели предопределяются 
значениями величин 1 и 2. Отметим, что исполь-
зование модели Геске–Хсу для анализа влияния 
«раскачки» отдельных параметров на величину 
стоимости базового актива внутреннего опциона 
колл (при фиксированных значениях остальных 
экзогенных величин) проводится впервые.

На рис. 9 доля заштрихованной площади под-
графа функции степени правдоподобности ко 
всей площади подграфа (0,311) представляет со-
бой вероятность превышения ликвидационной 
стоимостью Vν порогового для венчурного фонда 
значения, т.е. величины, при которой принимает-
ся положительное решение об инвестировании в 
объеме I1

v. Эта величина равна 219,1 млн руб., по-
лучена как сумма инвестиций в момент времени 
T0 в объеме I0

v = 35 млн руб. и продисконтирован-
ного к нулевому году (2009 г.) значения инвести-
ций в момент времени T1 в объеме I1

v = 184,1 млн 
руб. (197/1,07 = 184,1).

Рис. 9. Степень правдоподобности получения различных значений ликвидационной стоимости 
проинвестированной компании Vv
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Вероятность положительного решения по внут-
реннему опциону — принятия решения по основ-
ным инвестициям в объем 197 млн руб. рассчиты-
вается по формуле Геске и равна 0,25. Тогда общая 
вероятность успешного исполнения составного 
колл-опциона равна: 0,311·0,25 = 0,109. Степень 
правдоподобности принятия ликвидационной сто-
имостью порогового значения 219,1 млн руб. со-
ставляет примерно 0,35, больших значений — со 
степенью правдоподобности меньше 0,35 (значе-
ния — правее 219,1 млн руб. на рис. 9).

Использование нечетко-множественного под-
хода к оценке стоимости составного колл-опцио-
на по модели Геске–Хсу расширяет аналитические 

возможности финансистов-практиков. Появля-
ются следующие дополнительные возможности: 
1) оценить вероятность успешного исполнения 
составного колл-опциона; 2) оценить степень 
правдоподобности получения порогового зна-
чения ликвидационной стоимости проекта для 
венчурного фонда, при достижении которого при-
нимается положительное решение об основных 
инвестициях I1

v; 3) количественно оценить не-
определенность, порожденную не только всей со-
вокупностью влияющих параметров, как делается 
в модели Геске–Хсу (см. рис. 9), но и отдельными 
группами параметров (см. рис. 1–8), что обогаща-
ет результаты аналитического исследования.
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АННОТАЦИЯ
В статье анализируются место и роль экономики Кыргызстана в Евразийском экономическом союзе; иссле-
дуются геоэкономические и политические векторы интересов развитых стран в Центральной Азии, направ-
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мического союза. Учитывая свои национальные интересы, Кыргызстан старается проводить целенаправлен-
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ABSTRACT
The paper analyzes the place and role of the economy of Kyrgyzstan in the Eurasian Economic Union; discusses 
geo-economic and political vectors of foreign interests in Central Asia aiming exclusively at own ambitions and 
political preferences. It reveals the importance of Kyrgyzstan’s participation in the Eurasian Economic Union based 
on the preservation of national statehood and sovereignty in the domestic and foreign policy and the synchronized 
government regulation of the investment and business environment within the Eurasian Economic Union. In pursuing 
its national interests, Kyrgyzstan is trying to carry out a targeted balanced multi-vector foreign policy. At the same 
time Kyrgyzstan’s foreign policy activities commensurate with its own potential and involvement in the world process. 
Viewed from the above, the following main goals of the modern foreign policy are put forward: strengthening the 
independence and sovereignty, ensuring the security and territorial integrity of the country, carrying out democratic 
transformations, strengthening the foundations of the constitutional order, protection of human rights and freedoms, 
creating favorable external conditions for a sustainable internal development, formation of a good neighborliness belt 
on the perimeter of the country borders, establishment and enhancement of the investment climate in the Republic.
Keywords: cooperation; national interests; geo-economic vector of interests; political vector of interests; partnership; 
transnational cooperation; preservation of national sovereignty; government regulation of the economy.

Поводом для написания настоящей статьи 
стала монография Ш.  М. Мусакожоева, 
Т. К. Камчибекова и А. У. Жапарова [1]. 

Авторы представили достаточно глубокий и ин-
формационно обоснованный анализ сложности ре-
ализации национального поступательного развития 
Кыргызстана за период обретения национального 
суверенитета страной, т.е. с момента распада Со-
ветского Союза. В работе отражены все ключевые 
отрасли национального хозяйства страны, сделан 
акцент на необходимости развития реального сек-
тора, обретении самостоятельности в финансово-
инвестиционной деятельности. Вместе с тем авто-
ры акцентировали внимание на том, что развитие 
экономики страны шло «без приоритетов» при от-
сутствии последовательности и целенаправленно-
сти государственной политики в ведущих отраслях 
[1, с. 274–275]. Одновременно негативную роль 
стал играть существенный упадок образовательной 
политики, в том числе ее так называемое «частич-
ное вхождение в Болонский процесс» и формиро-
вание системы оказания образовательных услуг со 
стороны иностранных вузов и школ. Авторы мо-
нографии акцентируют внимание на том, что каче-
ство образования в Кыргызстане снизилось в связи 
с систематическим государственным недофинан-
сированием образовательной сферы с точки зрения 
как материальной обеспеченности учебных заведе-
ний, так и оплаты труда преподавателей. Вместе с 
тем авторы исследования отмечают, что вступление 
Кыргызстана в ЕАЭС нацелено на формирование 
инновационной национальной экономики страны, 
поскольку региональная интеграция способствует 

решению масштабных задач, намечаемых в нацио-
нальной стратегии 2013–2017 гг. [1, с. 382].

Одновременно, указывая основные, измеряемые 
эконометрическими методами критерии взаимодо-
полняемости национальных хозяйств в рамках реги-
онального объединения, авторы предлагают инстру-
менты реализации инновационного развития Кыргыз-
стана в рамках ЕАЭС, упирая на подготовку кадров, 
образовательный процесс, научные исследования и 
опытно-констукторские разработки, механизм их эф-
фективного внедрения в рамках регионального объ-
единения [1, с. 390]. Исходя из обозначенных выше 
приоритетов авторов монографии, мы бы хотели 
остановиться на ряде вопросов, которые, полагаем, 
требуют более глубокого исследования.

ОБ ОБРАЗОВАТЕЛЬНОМ ПРОЦЕССЕ
Для всех постсоветских стран характерны три 

тенденции: разновременное трансформирование 
национальных образовательных систем, присое-
динение к Болонскому процессу отдельных стран, 
сохранение инерционной тенденции в образова-
нии (последнее характерно главным образом для 
стран Центральной Азии). Такие страны, как Бе-
ларусь, Кыргызстан, Таджикистан, Узбекистан и 
Туркменистан, остаются «сознательными аутсай-
дерами» среди постсоветских республик в части 
присоединения к Болонскому процессу и соответ-
ственно привлекают достаточно пристальное вни-
мание со стороны партнеров из развитых стран, 
предлагающих свои услуги по повышению каче-
ства образования в стране, предоставления инве-
стиций в образовательную сферу, преследуя цель 
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унификации образовательного процесса, обеспе-
чивая тем самым в молодежной среде следование 
привносимым западным ценностям и приорите-
там, отрывая от ранее существовавшей среды со-
ветского образовательного пространства.

Присоединение к Болонскому процессу в стра-
нах Центральной Азии позволяет ликвидировать 
контроль за рынком труда в этих странах, обес-
печивая миграцию трудовых ресурсов в Европу 
в такие сферы, как детские сады, медперсонал 
клиник или социальные институты, позволяя од-
новременно приехавшим в европейские страны 
за счет работы получать в дальнейшем платное 
квалифицированное европейское образование [2]. 
Одновременно государства постсоветского про-
странства, используя Болонскую систему, должны 
«избавляться» от излишне занятых в сферах сель-
ского хозяйства, здравоохранения, промышленно-
сти и транспорта, формируя тем самым свободу 
рынка труда. Широкое распространение должна 
получить сеть частных учебных заведений, а сле-
довательно, платность предоставляемых образова-
тельных услуг (в странах Балтии частные образо-
вательные учреждения составляют 60 % от общего 
числа, в Грузии и Армении доминируют в обра-
зовательных системах, в России и Азербайджане 
составляют около 60  %, в Казахстане — 50  % в 
общем количестве учебных заведений. Например, 
в Беларуси из 55 учебных заведений только 10 яв-
ляются частными, в Кыргызстане из 54 учебных 
заведений 21 частное, в Таджикистане, Узбекиста-
не и Туркменистане — исключительно государст-
венные учреждения высшего образования).

Развитие сети совместных с иностранными инве-
сторами частных высших образовательных учрежде-
ний расценивалось в начале XXI в. как инструмент 
формирования адекватной западной ментальности и 
ценностей в условиях процесса глобализации. Од-
нако насколько это отвечает национальным интере-
сам собственно Киргизии или других постсоветских 
стран? Данный вопрос практически не рассматрива-
ется. А ведь именно частные образовательные учре-
ждения в большинстве случаев имеют возможность 
получать гранты западных фондов, в том числе для 
научных исследований, результаты которых в сфе-
рах технических, медицины или фармацевтики ав-
томатически становятся интеллектуальной собствен-
ностью инвесторов.

Но, как свидетельствует практика, западные 
инвесторы стремятся подчинить образовательный 

процесс, в частности, в Киргизии своим интере-
сам, инвестируя средства в такие образователь-
ные практики и институты, которые будут бази-
роваться на ценностях, приоритетах и интересах 
западных и американских «научных школ». Так, 
к примеру, последовательным противником интег-
рации Кыргызстана в ЕАЭС является Централь-
но-Азиатский институт свободного рынка, для 
позиции которого характерен либеральный фун-
даментализм. В качестве аргументов называются 
следующие:

• ЕАЭС — это политический союз, не дающий 
выгод участникам;

• ввиду низкой конкурентоспособности эконо-
мики Кыргызстана ее членство в ЕАЭС приведет 
к росту цен на внутреннем рынке и, как следствие, 
к народным волнениям;

• таможенные пошлины в рамках ЕАЭС при-
ведут к снижению товарооборота со странами 
Центральной Азии, не входящими в Союз;

• в рамках ЕАЭС отсутствуют инструменты и 
инвестиции, способные обеспечить поступатель-
ность роста экономики страны, и в этой связи пра-
вительство Кыргызстана должно понимать, что 
выгоды можно получить, только взаимодействуя 
с развитыми странами, включая Турцию. Напри-
мер, университет «Манас» начал свою деятель-
ность в 1997/98 учебном году и проводит набор 
студентов из Кыргызстана согласно требованиям 
и стандартам Турецкой Республики. Студенты 
других тюркоязычных государств и народностей 
набираются по результатам экзамена, проводи-
мого также Центром набора и распределения сту-
дентов Турецкой Республики для тюркоязычных 
государств. Этот университет привносит в обра-
зовательную систему стандарты аккредитации 
США, так же как и Американский университет 
в Центральной Азии или Казахстанско-Турецкий 
университет в Казахстане. Основным аргументом 
для разрушения и упразднения единой образова-
тельной системы, существовавшей в СССР, явля-
ется коррупционность образования [3], хотя, как 
свидетельствует практика, она по-прежнему про-
цветает, но в несколько иных формах.

Таким образом, образовательная среда — наибо-
лее чувствительная для подготовки будущих кадров, 
которые будут разделять национальные интересы 
страны, гордиться своей историей и ценить тради-
ции, обычаи своего народа, т.е. будут самодостаточ-
ными в рамках мирового сообщества.
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ГЕОЭКОНОМИЧЕСКИЙ ВЕКТОР
Кыргызстан представляет собой «зону высо-

кого интереса» со стороны внешнего окружения, 
в том числе ресурсный и геоэкономический по-
тенциалы республики. В таблице представлена 
оценка МВФ потенциала Кыргызстана, проведен-
ная в июле 2016 г. в связи с трехлетней догово-
ренностью между МВФ и Кыргызстаном в рамках 
анализа соблюдения критериев для расширенного 
кредитования [4].

Таким образом, оценка потенциала экономики 
Кыргызстана весьма позитивна, при этом экспер-
тами МВФ сделан акцент на постоянное предо-
ставление им траншей фонда для создания условий 
развития частного предпринимательства и привле-
чения иностранных контрагентов. Весьма скеп-
тично оценена роль Российско-Киргизского фонда 
развития с капиталом в 1 млрд долл. США, рассма-
триваемого специалистами фонда исключительно 
с позиции «побуждения республики к вступлению 
в ЕАЭС», поскольку он должен содействовать мо-
дернизации и развитию экономики Кыргызстана. 
В качестве критического аргумента МВФ отмечает, 
что фонд работает как коммерческий банк, получая 
привилегии в доступе к ликвидности Кыргызстана, 
но при этом избегает проблем и трудностей, свой-
ственных деятельности других банков с иностран-
ным участием в стране, уклоняясь при этом от бан-
ковского регулирования и надзора.

Кроме того, эксперты МВФ отрицательно ха-
рактеризуют перспективы экспорта Кыргызстана, 
который сдерживается снижением регионального 
спроса и административными барьерами, введен-
ными в рамках ЕАЭС, при этом экспорт в страны 
дальнего зарубежья остается постоянным. Так, 

в частности, в связи с упрощением таможенных 
процедур в ЕАЭС реэкспорт Кыргызстана в Ка-
захстан стал резко сокращаться, но поставки сель-
хозпродукции собственного производства Кыр-
гызстана при этом остаются на том же уровне. 
Эксперты МВФ отмечают, что в связи с падением 
курса рубля существенно снизились ремиттансы 
(переводы) денежных средств мигрантов, времен-
но работающих в России [4, p. 36], но в 2016 г. 
наблюдается тенденция восстановления объемов 
переводов. Импорт также имеет тенденцию к со-
кращению, что обусловлено как внешними, так и 
внутренними факторами. Эксперты МВФ подчер-
кивают, что вступление страны в ЕАЭС ориенти-
рует на внутреннее потребление и развитие соб-
ственного производства, сокращая потребность в 
импорте, в том числе ширпотребе. При этом раз-
витие внутреннего производства представляется 
экспертам нецелесообразным, так как импорт су-
щественно дешевле, а занятость населения можно 
обеспечить путем миграции [4, p. 37].

Таким образом, налицо желание экспертов 
МВФ сохранить экономическую политику Кыр-
гызстана, которая предполагает усиление кре-
дитной зависимости от внешних источников, что 
делает истеблишмент страны «управляемым» в 
интересах сохранения монополярного мирового 
сообщества, а это явно не отвечает обозначенным 
в национальной стратегии развития Кыргызстана 
национальным интересам.

Интересным представляется и оценка экономи-
ческого потенциала Кыргызстана с точки зрения 
США в части возможности развития экономиче-
ского взаимодействия. Так, например, приоритет 
имеет производство золота в стране как наиболее 

Отдельные индикаторы развития Кыргызстана в 2015–2021 гг.

Индикатор 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Объем международных резервов, млрд долл. 1,468 1,621 1,638 1,740 1,854 2,085 2,260

Объем импорта, % к предыдущему периоду –28,2 1,7 7,0 5,1 3,5 3,8 6,7

Объем экспорта, % к предыдущему периоду –18,5 –4,1 4,2 10,4 9,6 11,0 7,2

Кредиты частному сектору, % к ВНП 22,7 23,3 25,0 25,5 26,1 26,7 27,3

Реальный ВНП, % 3,5 3,0 3,0 5,2 4,6 5,7 4,5

Номинал ВНП, млрд сом 423,6 455,4 506,6 561,2 61,6 675,7 734,5

Внешняя госзадолженность, % к ВНП 64,6 71,8 72,3 71,7 71,2 70,5 68,0

Источник: [4].
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значимая сфера, в том числе для развития импор-
та из Кыргызстана. Поскольку сельское хозяйст-
во — это примерно ¼ ВНП страны и обеспечивает 
занятость около 50 % всей рабочей силы Кыргыз-
стана, данная сфера весьма чувствительна в части 
обеспечения социальной стабильности в обще-
стве. Поэтому сокращение производства хлопка, 
табака или шерсти и мяса в стране — факторы, 
напрямую воздействующие на уровень благосо-
стояния. Для снижения уровня бедности, который 
в 2008–2011 гг. отмечался среди трети населения, 
и исключения этнических волнений США реко-
мендуют расширение процесса приватизации в 
сельском хозяйстве, промышленности, в жилищ-
ном строительстве, где участие инвесторов из раз-
витых стран обеспечит эффективность процесса 
управления приватизированными объектами.

Кыргызстан — «сердцевинная» республика в 
регионе Центральной Азии, богатая редкоземель-
ными запасами полезных ископаемых, произво-
дящая избыточное колитчество электроэнергии, 
обладающая туристическим потенциалом, где ин-
тересы США проявляются наиболее очевидно [5]. 
Так, например, в 2016 г. было проведено иссле-
дование, профинансированное Агентством США 
по международному развитию (USAID; https://
www.usaid.gov/ru/news-information), в части ис-
пользования Кыргызстана как растущего рынка для 
развития туризма на основе тюркского культурного 
наследия в Центральной Азии, и в первую очередь 
для турецких туристов. Для Турции Кыргызстан — 
большой и в основном неосвоенный рынок для ин-
дустрии туризма, поэтому туроператоры из Турции 
очень заинтересованы в экспансии на новые рынки.

ГЕОПОЛИТИЧЕСКИЕ ИНТЕРЕСЫ
Стратегия национального устойчивого разви-

тия на 2013–2017 гг., провозглашенная президен-
том Алмазбеком Атамбаевым, нацелена на созда-
ние «демократического государства с устойчивой 
политической системой, на динамично развива-
ющуюся экономику, которая будет гарантировать 
достойный уровень жизни для своих граждан». 
Таким образом, налицо стремление истеблиш-
мента Кыргызстана к суверенности во внутрипо-
литической и экономической среде. Эта стратегия 
предполагает инвестирование в национальную 
экономику страны 16,3 млрд долл., в том числе 
около 8 млрд — от международных инвесторов 
и доноров. При этом, поскольку обслуживание 

3,2 млрд долл. внешнего долга Кыргызстана яв-
ляется препятствием для направления внутренних 
расходов на здравоохранение и образование, это 
обстоятельство повышает шансы США выступить 
в качестве инвестора, «внешнего помощника» в 
решении задач республики. Но при этом, как от-
мечается экспертами США, велика возможность 
усиления взаимодействия Кыргызстана со страна-
ми ЕАЭС, и в частности с Россией, что не вполне 
отвечает национальным интересам США.

Так, в конце июля 2013 г. Кыргызстан подпи-
сал 25-летний концессионный договор с Россией, 
в частности с «Газпромом», позволив контролиро-
вать свою газораспределительную сеть и получив 
взаимен погашение долгов сети, восстановление 
и закладку новых трубопроводов, проведение ге-
ологической разведки. Ожидается, что поставки 
газа из России будут дешевле и более надежными, 
чем из Узбекистана и Казахстана. Но это никак не 
согласуется с политическими целями США в ре-
гионе, поскольку в настоящее время экспертами 
США и Канады акцент в проводимой политике 
сделан на усиление содействие малому и средне-
му бизнесу, связанному с миграцией коренного 
населения в развитые страны.

Не вызывает оптимизма у западных экспертов 
и развитие инфраструктурных проектов Кыргыз-
стана и Китая, учитывая усиление геополити-
ческого противостояния США и КНР. При этом 
экспертное сообщество США полагает, что кир-
гизские ультранационалисты часто провоциру-
ют углубление противоречий с этническими ки-
тайцами в Кыргызстане [5, p. 16], и это должно 
стать мощным препятствием углублению взаимо-
действия КНР и Кыргызстана. Так, в обращении 
к Конгрессу в июле 2012 г. помощник госсекре-
таря США Роберт Блейк заявлял, что поддержка 
демократизации в Кыргызстане является «крае-
угольным камнем» политики США в Центральной 
Азии, поскольку страна ведет регион к демокра-
тизации. Усилия по оказанию помощи были скон-
центрированы на подготовке работников избира-
тельных комиссий, поддержке этнического прими-
рения, судебных реформах. Однако, как отмечают 
эксперты, проект США соединить Центральную 
Азию с Афганистаном и Пакистаном в свете аме-
риканского видения нового Шелкового пути не 
удался, как и не обеспечен прогресс региональной 
экономической интеграции и сотрудничества в об-
ласти безопасности под руководством США [6].



138

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   6’2016

ПЕРВЫЕ ОБЩИЕ ИТОГИ ЧЛЕНСТВА 
КЫРГЫЗСТАНА В ЕАЭС

«Общий итог первого года пребывания респу-
блики в ЕАЭС оказался положительным, — отме-
тил в своем выступлении на центральноазиатском 
портале CA-portal председатель Коллегии ЕЭК 
Тигран Саркисян, — все дальнейшие меры будут 
способствовать подъему экономики государства и 
улучшению благосостояния граждан. Союз повы-
шает инвестиционную привлекательность Кыр-
гызстана как части евразийского рынка. У компа-
ний ЕАЭС и третьих стран появился дополнитель-
ный стимул для инвестирования в страну» (см. 
http://www.ca-portal.ru/article:29074).

В настоящее время, например, занятые в Рос-
сии граждане из Кыргызстана платят подоходный 
налог с первого дня работы по той же ставке, что 
и резиденты: 13 вместо 30 %. Они получили право 
на социальное страхование и медицинское обес-
печение в любой стране Союза. Дети трудящихся 
имеют право на посещение дошкольных учрежде-
ний и получение образования в соответствии с 
законодательством государства трудоустройства. 
При этом Договор о ЕАЭС обеспечивает взаимное 
признание дипломов с целью трудоустройства по 
абсолютному большинству специальностей, что 
значительно упрощает поиск работы и повышает 
мобильность трудовых ресурсов.

Особую значимость в рамках ЕАЭС имеет рабо-
та над Договором о пенсионном обеспечении, после 
принятия которого граждане Кыргызстана, как и 
граждане других стран ЕАЭС, могут получать пен-
сии за период своей трудовой деятельности в госу-
дарствах — членах Союза. Членство в ЕАЭС при-
дает импульс развитию экономики страны. Стоит 
отметить, что только Российско-Кыргызский фонд 
развития, учрежденный с целью успешной интегра-
ции Кыргызстана в ЕАЭС, за семь месяцев членства 
страны в Союзе профинансировал 113 предприятий 
на сумму более 16 млн долл. Кыргызстан стал участ-
ником соглашений о зоне свободной торговли (ЗСТ), 
первое из которых было заключено с Вьетнамом.

В отчете правительства Кыргызской Республики 
(см. Решение от 19 апреля 2016 г. по отчету премьер-
министра Кыргызской Республики о работе прави-
тельства Кыргызской Республики за 2015 г. URL: 
http//www/Reshenie_ot_19_aprelya_2016_goda_po_
Otchetu_Premerministra_Kyrgyzskoj_Respubliki_o_
rabote_Pravitelstva_Kyrgyzskoj_Respubliki_za_2015_
god_.aspx) отражены основные параметры соци-

ально-экономического развития страны за 2015 г., 
дана характеристика тенденций развития различ-
ных отраслей экономики. Так, по предварительной 
оценке Национального статистического комитета 
Кыргызской Республики, экономический рост (рост 
ВВП страны) в 2015 г. составил 103,5 %, при этом 
все социальные обязательства в рамках утвержден-
ных параметров были выполнены, хотя дефицит 
бюджета несколько возрос и составил 1,5 % к ВВП 
против 0,5 % в 2014 г. Экономический рост в 2015 г. 
был несколько ниже, чем в 2014 г., в силу влияния 
общеконъюнктурных негативных факторов, что, 
однако, не касается предприятий по разработке ме-
сторождения Кумтор, где прирост реального ВВП 
составил 4,5 %.

Присоединение Кыргызстана к ЕАЭС обус-
ловило уменьшение налоговой нагрузки для 
бизнеса: если до присоединения к Союзу НДС 
исчислялся исходя из стоимости товаров плюс 
стоимость расходов, связанных с перевозкой 
этих товаров, то по правилам ЕАЭС налог на-
числяется только на стоимость товара по дого-
вору. Физические лица также освобождены от 
двойного обложения НДС при ввозе товаров 
личного потребления из стран ЕАЭС. Кыргыз-
стан стал частью единого рынка услуг, который 
функционирует в 43 секторах (строительные и 
инженерные услуги; сельское и лесное хозяйст-
во; оптовая и розничная торговля; франчайзинг, 
аренда машин и оборудования без оператора 
и др.). Благодаря этому кыргызстанские пред-
приниматели могут работать в данных сферах 
на рынках стран Союза без дополнительного 
учреждения юридического лица. При этом раз-
решения на эти виды деятельности и профес-
сиональная квалификация персонала постав-
щика услуг, полученные в Кыргызской Респуб-
лике, признаются автоматически.

Вместе с тем вступление в ЕАЭС потребовало 
гармонизации систем государственного регулиро-
вания внешней торговли и внутренних стандартов 
и регламентов качества производимой продукции с 
согласованием с партнерами по Союзу. В частно-
сти, например, это контрабанда горюче-смазочных 
материалов (ГСМ) из Казахстана, так как топливо 
в Казахстане стоит на 10–12 сомов дешевле, чем в 
Кыргызстане. В Казахстане поддерживается собст-
венное производство ГСМ при максимальном сни-
жении налоговой нагрузки, но пользование деше-
вым горючим доступно только внутри страны. Эк-
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спорт облагается огромными пошлинами, что для 
других стран делает казахский бензин практически 
золотым. Контрабанда казахских бензина и солярки 
ведет к снижению объемов поставок официальны-
ми поставщиками топлива.

Из-за отмены импортной пошлины на муку 
мукомолы Кыргызстана стали терпеть банкрот-
ство. Бизнес-сообщество предложило снизить 
НДС на импорт пшеницы, однако натиск дешевой 
казахской муки продолжается, а мукомолы тер-
пят убытки в силу неповоротливости бюрократи-
ческой системы Кыргызстана. Вслед за мукой и 
ГСМ в страну нелегально начали завозить фрук-
ты, овощи, мясо, товары народного потребления. 
Именно поэтому ЕАЭС требует наладить систему 
должного контроля в стране — участнице Союза 
по перемещению товаров через границу.

Страны ЕАЭС требовали от Кыргызстана на-
ладить систему ветеринарного и фитосанитарного 
контроля внутри страны. Стандарты Союза таковы, 
что без сертификата, подтверждающего качество 
товара, поставлять его на рынок ЕАЭС нельзя. Вы-
дать его могут только лаборатории, включенные в 
Единый реестр. К тому же система контроля това-
ров в Кыргызстане должна быть признана эквива-
лентной действующей в Союзе. И это до сих пор 
самое непреодолимое препятствие для республики 
(см. http://www.ca-portal.ru/article:29074).

К позитивному результату развития эконо-
мики Кыргызстана следует отнести решение 
Национального банка Кыргызской Республи-
ки от августа 2016 г. оставить свою ставку без 
изменений на уровне 6,0  %, ссылаясь на низ-
кую инфляцию и положительный экономиче-
ский рост (http://www.tradingeconomics.com/
kyrgyzstan/interest). В июле 2016 г. потребительские 

цены росли в годовом исчислении в размере 1,2 %. 
Процентная ставка в Кыргызстане составляла в 
среднем 6,63 % по сравнению с 2011 г. (самый высо-
кий уровень — 13,73 % отмечен в 2011 г., рекордно 
низкий — 2,64 % — в декабре 2012 г.). Указанная 
ставка позволяет активизировать предприниматель-
ство в стране, в том числе делает благоприятным 
инвестиционный климат для предпринимателей из 
стран ЕАЭС в целях формирования и развития коо-
перационных форм партнерства в реальном секторе, 
в первую очередь в добывающей промышленности 
и сельском хозяйстве. Так, по данным ЕЭК, за пер-
вую половину 2016 г. по сравнению с соответству-
ющим периодом 2015 г. в Кыргызской Республике 
на 2,9 % выросло производство продукции сельско-
го хозяйства, объем промышленного производства 
увеличился на 8,6 %. При этом существенную роль 
играют послабления при таможенном оформле-
нии — в рамках ЕАЭС в нем нет необходимости, 
товары ввозятся и вывозятся беспрепятственно. 
Предоставлена отсрочка до 50 дней по уплате кос-
венных налогов. Отсрочку импортер получает при 
ввозе товара на территорию Кыргызстана, а раньше 
он должен был уплачивать налоги сразу на грани-
це (информация центральноазиатского портала СА-
portal: http://www.ca-portal.ru/article:29074).

Подводя итоги вышесказанному, следует отме-
тить, что вступление Кыргызстана в ЕАЭС — за-
кономерный этап развития национального суве-
ренитета и реализации национальных интересов 
Кыргызской Республики. Это движение по пути 
формирования равноправного и взаимовыгодного 
партнерства, основанного на взаимопомощи и под-
держке, нацеленных на поступательность развития 
национальных хозяйств и повышение уровня бла-
госостояния населения суверенных государств.
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АННОТАЦИЯ
Статья посвящена проблемам реализации налогово-бюджетной политики крупных городов и оценке ее соот-
ветствия принципам правовой, организационной и финансовой автономии, заложенным в Европейской хар-
тии местного самоуправления. Определено, что местное самоуправление входит в состав механизма управле-
ния, оптимально сочетающего как интересы и права человека, так и интересы города, региона и государства. 
Предложена методика оценки соответствия налогово-бюджетной политики городов принципам финансовой 
автономии, которая включает семь этапов. Методика апробирована на показателях доходной части бюджетов 
городов Российской Федерации, Польши и Украины. Выявлено, что при управлении доходной частью город-
ских бюджетов в Российской Федерации, Польше и Украине каждая из стран, придерживаясь главных фи-
нансовых принципов Европейской хартии местного самоуправления, должна учитывать специфику при ис-
пользовании методов и приемов достижения финансовой самодостаточности. Разработаны предложения по 
укреплению финансовой автономии местных бюджетов городов Российской Федерации за счет налоговых и 
неналоговых источников, включая местные налоги и сборы, а также снижения удельного веса государственной 
субвенции и дотаций. В дальнейшем целесообразно исследовать возможности выявления и использования 
дополнительных налоговых источников пополнения доходной базы местных бюджетов.
Ключевые слова: анализ; налогово-бюджетная политика; крупный город; местное самоуправление; местный 
бюджет; финансовая независимость.
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ABSTRACT
The article deals with problems concerning the implementation of tax-budget policy pursued in large cities, 
and the evaluation of its compliance with the principles of the legal, organizational and fi nancial autonomy laid 
down in the European Charter of Local Self-Government. It was determined that the local self-government is 
part of the management mechanism that optimally combines the interests of the person and human rights, as 
well as the interests of the city, region and state. The economic basis of local self-government is the material and 
fi nancial resources that are owned and managed by the territorial communities. Municipal property, local taxes 
and fees are the main types of these resources the management of which is realized through the development and 
implementation of tax-budget policy provided by the local governments.
The procedure of assessing the compliance of tax-budget policy of large cities with the principles of fi nancial 
autonomy is offered. It includes seven steps, in particular: the determination of cities sample; collection of the 
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information on cities’ budgets revenues over fi ve years; calculation of the budget structure indexes (in the context 
of their own sources and inter-budget transfers): the determination of indexes of the structure of own sources of 
budget revenues; calculation of budget revenues structure by the most signifi cant items per capita (in comparable 
monetary units): the generalization of the analysis results; elaboration of recommendations to strengthen the 
fi nancial autonomy of local governments of cities.
The above procedure has been tested using the indexes of cities’ budgets revenues in the Russian Federation, 
Poland and Ukraine. It was revealed that to manage the revenues of cities’ budgets, all of the above countries 
complying with the main fi nancial principles of the European Charter of Local Self-Government should take into 
account the specifi cs of using the methods and techniques of achieving the fi nancial self-suffi ciency. The proposals 
have been elaborated to strengthen the fi nancial autonomy of local budgets of cities in the Russian Federation by 
using tax and non-tax sources, including local taxes and fees, and by reducing the share of the state subventions 
and subsidies. In the future, it is advisable to explore the possibility of identifying and using the additional tax 
sources to replenish the revenue base of local budgets.
Keywords: analysis; tax-budget policy; large city; local self-government; local budget; fi nancial independence.

Одним из приоритетных направлений госу-
дарственной политики является станов-
ление полноценной системы местного 

самоуправления, которая служит базовым уров-
нем демократии, на котором решаются повсед-
невные, насущные, наиболее близкие и понятные 
населению проблемы. Этот уровень управления 
является самым доступным для членов местных 
обществ (территориальных громад), он укрепля-
ет основы народовластия, создавая необходимые 
условия для жизнедеятельности населения. Фун-
даментальные основы современного местного 
самоуправления составляют общепризнанные 
принципы международной демократии, нашедшие 
отражение в Европейской хартии местного само-
управления, принятой Советом Европы в 1985 г. 
[см. Европейская хартия местного самоуправ-
ления // Собрание законодательства РФ. 1998. 
№ 36.]. В Российской Федерации Европейская 
хартия местного самоуправления (далее — Хар-
тия) была ратифицирована в апреле 1998 г., в 
Польше — в апреле 1993 г., Украине — в июле 
1997 г. В соответствии с указанными принципами 
местное самоуправление обеспечивает самостоя-
тельное решение гражданами вопросов местного 
значения через избираемые ими органы или не-
посредственно, выполнение решений вышестоя-
щих органов государственной власти, принятых 
в пределах их компетенции, исходя из интересов 
населения, на основе закрепленных за органами 
самоуправления материальных и финансовых ре-
сурсов.

Анализ современных исследований по проб-
леме формирования и реализации налогово-бюд-

жетной политики крупных городов позволяет 
утверждать, что подходы к управлению мест-
ными бюджетами нашли обоснование в работах 
Г. Б. Поляка, АВ. Пенюгалова, В. П. Вишневского, 
В. В. Дементьева, А. В. Гурнака, Л. И. Гончарен-
ко, Н. И. Малис [1–4], а вопросы финансирования 
полномочий органов местного самоуправления 
в контексте использования европейского опыта 
рассмотрены в работах М. Р. Пинской, N. Brenner, 
Н.  Р. Балынской, А.  И. Черкасова [5–8]. Однако 
имеется потребность продолжить исследования 
в направлении формирования методических под-
ходов, которые позволят анализировать соответ-
ствия налогово-бюджетной политики крупных 
городов демократическим принципам вообще и 
Хартии, в частности. Именно это определяет цель 
настоящего исследования.

В соответствии с Хартией местное самоуправ-
ление наряду с государственной властью является 
равноправным институтом в механизме реали-
зации власти народа. Местное самоуправление 
представляет собой «многостороннюю деятель-
ность местного сообщества по решению стоящих 
перед ним задач на основе принципов самоорга-
низации и самофинансирования с целью улучше-
ния качества жизни населения соответствующей 
территории» [8, с. 17].

Сущность местного самоуправления наибо-
лее полно проявляется в его принципах (табл. 1). 
Среди указанных принципов ведущее место при-
надлежит принципу финансовой автономии. Это 
объясняется тем, что устойчивое развитие и ка-
чество жизни населения городов определяется 
обеспеченностью их материальными ресурсами, а 
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Таблица 1
Принципы местного самоуправления

Принцип Содержание принципа

Правовая автономия Органы местного самоуправления для решения поставленных перед ними задач 
и достижения поставленной цели наделены в силу закона определенными 
полномочиями

Организационная 
автономия

Органы местного самоуправления вправе самостоятельно организовывать свою 
деятельность, формировать структуру в пределах, установленных законом

Финансовая автономия Местное самоуправление должно быть наделено материально-технической 
и финансовой основой,  достаточной для функционирования автономно от 
государственной власти

также системой институционального закрепления 
правил формирования и реализации соответству-
ющих бюджетов, т.е. налогово-бюджетной поли-
тикой органов местного самоуправления.

Оценка соответствия принципам правовой и 
организационной автономии осуществляется по 
результатам сопоставительного анализа норматив-
но-правовых актов и показателям эффективности 
организационной структуры (по выполняемым 
функциям и принимаемым решениям). Для ана-
лиза соответствия налогово-бюджетной полити-
ки принципу финансовой автономии необходи-
мо оценить структуру доходной части местного 
бюджета, структуру собственных источников и 
соотношение собственных источников и межбюд-
жетных трансфертов. Для выполнения этой задачи 
целесообразно использовать методику, состоящую 
из семи этапов (см. рисунок).

Проиллюстрируем предлагаемую методику и 
проанализируем налогово-бюджетную политику 
крупных городов Российской Федерации, Польши 
и Украины в 2009–2013 гг. Выбранные для сравни-
тельного анализа страны имеют отличия в постро-
ении финансово-бюджетных отношений, однако в 
них существует общая тенденция — стремление 
к формированию самостоятельных в финансовом 
плане территориальных общин. При этом каждая 
из стран формально придерживается требований 
Европейской хартии местного самоуправления и 
признает право местного самоуправления на фи-
нансовую независимость или автономию на уров-
не городов.

В выборке представлены города Российской 
Федерации, которые имеют статус городского 
округа: Ярославль, Нижний Новгород, Волго-
град, Казань, Ростов-на-Дону, Омск и Ульяновск; 

Польши — города со статусом повята (повят — 
средняя административная единица в Польше. — 
Прим. ред.): Варшава, Краков, Лодзь, Вроцлав, 
Познань, Катовице; Украины — города-центры 
областного значения: Одесса, Львов, Донецк, Лу-
ганск, Запорожье, Днепропетровск, Харьков. Рас-
четы проводились на основе информации офици-
альный сайтов министерств финансов Российской 
Федерации, Польши, Украины и официальных 
сайтов городов.

Результаты анализа показали следующее. Дохо-
ды местных бюджетов на одного жителя городов 
РФ выше, чем городов Украины, и ниже, чем горо-
дов Польши. Это объясняется как экономическим 
потенциалом, так и объемом ресурсов (в том чи-
сле и от внешних заимствований), мобилизуемых 
в местный бюджет. Так, объем ВВП РФ на одного 
жителя в сопоставимых денежных единицах в два 
раза выше, чем в Украине, и почти в полтора раза 
ниже, чем в Польше. Именно поэтому средние 
значения доходов местных бюджетов на одного 
жителя городов РФ в 1,7 раза выше средних зна-
чений доходов городов Украины и в 1,4 раза ниже 
средних значений доходов городов Польши. Пока-
затель налога на доходы физических лиц (НДФЛ) 
в расчете на одного жителя в сопоставимых де-
нежных единицах в структуре местных бюдже-
тов российских и украинских городов составляет 
около 30 %. Что касается удельного веса поступ-
лений НФДЛ в местные бюджеты, в городах РФ 
он незначительно выше, чем в городах Польши, и 
практически в полтора раза ниже, чем в городах 
Украины (табл. 2).

Это объясняется тем, что норматив отчислений 
НДФЛ в бюджеты городских округов Российской 
Федерации установлен в 2009–2011 гг. на уров-
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не 30 % от общего объема поступлений и 20 % в 
2012–2013 гг., а норматив отчислений НДФЛ в 
местный бюджет украинских городов был выше 
соответственно в 2,5–3,5 раза. В польских городах 
этот источник доходной части городского бюджета 
также весьма весомый. НДФЛ в Польше взимает-

ся по месту проживания и поступает в четко уста-
новленном законом объеме — 39,34 % в бюджет 
гмины проживания (гмина — наименьшая терри-
ториальная единица Польши. — Прим. ред.).

Удельный вес поступлений от местных нало-
гов в общем объеме доходов местных бюджетов 
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Методика анализа соответствия  налогово-бюджетной политики  крупного города принципу 
финансовой автономии (самостоятельности) органов местного самоуправления
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РФ — 4 %, что ненамного выше аналогичной до-
ходной статьи местных бюджетов Украины, а в 
Польше он в три раза выше и составляет до 14 % 
совокупных доходов местного бюджета. Для срав-
нения: удельный вес местных налогов в доходах 
местных бюджетов городов Франции — 60 %, Гер-
мании — 45 %, Великобритании — 36 %.

Относительно доходов городских бюджетов, 
связанных с управлением своими территориаль-
ными активами, можно сделать вывод об активно-
сти самих городов. Доходы польских городов от 
управления муниципальной собственностью — 
продажи земли и зданий, долгосрочной аренды и 
лизинга коммунального имущества существенны, 
их удельный вес составляет более 7 % объема го-
родского бюджета. Значительную часть этих по-
ступлений польские городские гмины получают 
благодаря предоставлению в аренду помещений 
первых этажей муниципальных зданий. В городах 
Российской Федерации и Украины этот показатель 
несколько ниже, но имеет тенденцию к росту.

Весомое значение в доходах местных бюдже-
тов городов Российской Федерации и Украины 
придается межбюджетным трансфертам, которые 
имеют достаточно широкий спектр форм предо-
ставления (дотации, субсидии, субвенции и др.). 
Их удельный вес в общем объеме доходов в 1,5 
раза превышает показатели городов в Польше, 
где этот показатель составляет немногим более 
30  %. В целом российская и польская системы 
трансфертов общего назначения базируются на 

объективных и измеряемых показателях, а пото-
му достаточно защищены от политических мани-
пуляций и субъективных решений. В отличие от 
них, украинская система менее стабильна. С точки 
зрения обеспечения финансовой независимости 
органов местного самоуправления позитивным 
является также то, что степень бюджетного вы-
равнивания не настолько высока, чтобы лишать 
их стимулов развивать местное хозяйство и укре-
плять доходную базу [7, c. 108].

Показатели доходной способности местных 
бюджетов стран, даже в едином (долларовом) де-
нежном измерении, не позволяют оценить уро-
вень их финансово-бюджетной независимости, 
поскольку на его уровень влияют налоговые воз-
можности местных бюджетов, а местные органы 
управления лишены прав и ответственности за 
эффективный сбор основного объема налоговых 
средств.

Система налогообложения, в том числе и мест-
ного, имеет не только фискальную функцию, не 
только преследует цель пополнения бюджета, она 
также является одним из важнейших элементов 
регулирования хозяйственной деятельности. С по-
мощью установления местных налогов и сборов, 
их размера, порядка уплаты может быть в значи-
тельной степени отрегулирована хозяйственная 
деятельность того или иного либо нескольких 
субъектов хозяйствования, занимающихся од-
нородным видом деятельности, а также оказано 
влияние на функционирование городского хозяй-

Таблица 2
Распределение (согласно законодательству) и удельный вес местных и закрепленных налогов

в городских бюджетах (в среднем, 2009–2013 гг.), %

Страна

Налог на доходы 
физических лиц

Местные налоги и 
сборы

Плата за землю
(земельный налог) 

Налог на имущество 
физических лиц

Доля 
зачис-
ления

в бюджет

Уд. вес
в структуре 
доходов 
бюджета

Доля 
зачис-
ления

в бюджет

Уд. вес 
в структуре 
доходов 
бюджета

Доля 
зачис-
ления

в бюджет

Уд. вес 
в структуре 
доходов 
бюджета

Доля 
зачис-
ления

в бюджет

Уд. вес 
в структуре 
доходов 
бюджета

РФ 30; 201 27,2 100 4,0 100 2,8 100 0,5

Польша 39; 34 25,1 100 14,0 100  — 100  — 

Украина 75 45,3 100 2,8 100 10,2 Не взимался

1 Доля зачисления в бюджеты городских округов снизилась с 30 % в 2009–2011 гг. до 20 % в 2012–2013 гг.
2 В Польше взимается налог на имущество, при этом объектами налогообложения выступают земля, строения или их части, 
в том силе и связанные с ведением бизнеса. Он не разбивается на земельный налог и на налог на имущество физических лиц 
и составляет 11,4 % бюджета гмины.
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ственного комплекса в целом и определена эффек-
тивность работы местных органов власти.

Совершенствуя действующее законодательст-
во и разрабатывая законопроекты, законодатель 
должен учесть базовое положение, закрепленное 
в п. 3 ст. 9 Хартии, а именно: «часть финансовых 
ресурсов местной власти должна формироваться 
за счет местных налогов и сборов, размер кото-
рых они уполномочены устанавливать в пределах 
закона».

Средства, заработанные органами местного са-
моуправления, должны направляться на выполне-
ние собственных задач. При этом задачи и услуги, 
относящиеся к прямому ведению органов местно-
го самоуправления, необходимо классифициро-
вать на две группы, где первая — услуги, которые 
выполняются исключительно за счет собствен-
ных поступлений местных бюджетов; вторая — 
услуги, на выполнение которых предоставляются 
трансферты выравнивания из государственного 
бюджета в случае невозможности обеспечения их 
финансирования на уровне, установленном госу-
дарством.

Таким образом, можно сделать следующие вы-
воды:

• местное самоуправление составляет важней-
шую часть механизма уп равления, позволяющего 
оптимально сочетать интересы и права человека и 
интересы города, региона и государства. Органы 
местного самоуправления наиболее приближены 
к гражданам и осуществляют решение их повсед-
невных, самых неотложных проблем;

• реальность местного самоуправления опре-
деляется прежде всего материальными и финансо-
выми ресурсами, которыми владеют и распоряжа-
ются территориальные сообщества. Основными 
такими ресурсами, как свидетельствует зарубеж-

ный опыт, являются муниципальная собствен-
ность и местные налоги и сборы;

• опыт управления доходной частью город-
ских бюджетов в Российской Федерации, Польше 
и Украине свидетельствует о том, что каждая из 
стран, придерживаясь главных финансовых прин-
ципов Хартии, должна учитывать определенную 
специфику при использовании методов и приемов 
достижения финансовой самодостаточности го-
родского самоуправления;

• анализ налогово-бюджетной политики круп-
ных городов стран, придерживающихся прин-
ципов Европейской хартии местного самоуправ-
ления, свидетельствует о том, что на уровень 
финансовой независимости влияют налоговые 
возможности местных бюджетов. При этом в го-
родах Российской Федерации существуют резер-
вы пополнения бюджетов за счет местных нало-
гов и сборов (например, курортный сбор и т.п.), 
которые могут увеличить финансовую автономию 
муниципальных образований;

• значительный удельный вес наполнения 
местных бюджетов российских городов за счет 
государственной субвенции и дотаций может 
приводить к снижению активной работы органов 
управления муниципальных образований по мо-
билизации доходов от собственных источников, 
как налоговых, так и неналоговых;

• в целом налогово-бюджетная политика горо-
дов Российской Федерации, Польши проводится в 
рамках Европейской хартии о местном самоуправ-
лении и направлена на повышение качества жизни 
граждан.

Предметом дальнейших исследований должны 
стать вопросы выявления и мобилизации допол-
нительных налоговых источников пополнения до-
ходной базы местных бюджетов.
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 КНИЖНАЯ ПОЛКА

Кудряшов В. В.
Международно-правовое регулирование суверенных финансовых институтов: 
монография. М.: Финансовый университет, 2015. 316 с.
ISBN 978-5-7942-1271-6
В  монографии анализируются основные аспекты международно-правового ре-
гулирования таких суверенных (государственных) финансовых институтов, как 
суверенные фонды благосостояния, государственные компании и корпорации, а 
также центральные банки: их правовой статус, цели, место в национальной и ме-
ждународной финансовой системе, международные правовые акты, регламен-
тирующие их деятельность, их природа, влияние международного финансового 
права в целом на национальный режим финансово-правового регулирования.
В работе рассматриваются главным образом концептуальные подходы развитых 
западных стран, однако уделяется внимание также и российскому пониманию 
проблематики, поскольку Россия достаточно глубоко интегрирована в мировую 

финансовую систему. В  монографии раскрыты такие понятия, как финансовый суверенитет государства, эк-
спорт права, принципы взаимодействия международных и национальных финансовых институтов, междуна-
родная финансовая солидарность и финансовые санкции и др. Монография предназначена в качестве учебного 
пособия по направлению «Юриспруденция» при изучении учебных дисциплин «Международное право», «Междуна-
родное финансовое право», «Международные стандарты финансовой деятельности государства» для бакалавров и 
магистрантов, а также рекомендуется финансовым консультантам, финансистам и всем, кто интересуется проблема-
ми правового регулирования международных финансовых отношений.
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АННОТАЦИЯ
В статье подвергнуто анализу содержание понятия «признак» как одной из важнейших категорий в филосо-
фии и праве. Показано, что установление признаков, по которым деяние признается уголовно наказуемым, и 
их распознавание в конкретном происшествии представляют собой обязательную и одну из важнейших со-
ставляющих деятельности по выявлению и расследованию преступления. В качестве пробела рассматривается 
отсутствие общепринятого положения о включении в типовые криминалистические характеристики отдель-
ных категорий преступлений сведений о типичных для них признаках, поскольку знание о них необходимо 
на практике для организации процесса выявления и раскрытия преступлений. Отмечается также, что практи-
ческая значимость информационного содержания криминалистических характеристик преступлений в сфере 
экономики возрастет, если в методиках их выявления и расследования будут отражены сведения как об их ти-
пичных признаках, так и о типичных признаках способов преступного поведения (деятельности) виновных лиц 
и других обстоятельствах содеянного. Предложены возможные направления дальнейшей разработки теории 
криминалистического учения о признаке преступления. Рассмотрено взаимное влияние криминалистической 
теории (и методики выявления) признаков криминальной инсценировки и криминалистической теории о при-
знаке преступления, а также их связь с теорией криминалистической характеристики преступления.
Ключевые слова: экономические преступления; коррупция; латентность преступления.
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ABSTRACT
The paper analyzes the concept of the “element” as one of the most important categories of philosophy and law. 
It is shown that the identifi cation of elements based on which an act is regarded as a criminal offense and their 
recognition in a particular incident are mandatory and of paramount importance in detecting and investigating 
a crime. The attention is drawn to the lack of a generally accepted provision that would include into standard 
criminological characteristics of certain crime categories the information on elements typical for the latter since 
their knowledge is necessary in practice for the organization of the crime exposure and solution process. It is 
also noted that the practical signifi cance of the information content of criminological characteristics of crimes 
in the economic sphere will increase if crime exposure and investigation methodologies include information 
on both typical crime elements and elements essential to perpetrator’s behavior (activity) modes and other 
circumstances of the offense. The mutual infl uence of the criminological theory (and detection methods) of fake 
offense elements and the criminological theory of elements of a crime as well as their connection with the theory 
of the criminological characterization of crimes is considered.
Keywords: economic crime; corruption; crime latency.

Преступные нарушения правил экономи-
ческой деятельности наносят непоправи-
мый вред экономике, ухудшают финан-

совый и инвестиционный климат нашей страны, 
способствуют развитию коррупции в органах ис-
полнительной и судебной власти. Так, только за 
2015 г. зарегистрировано 112 445 преступлений в 
сфере экономики, что составило 4,7 % от удель-
ного веса общего числа зарегистрированных пре-
ступлений. При этом между числом зарегистриро-
ванных и совершенных экономических преступле-
ний, по мнению экспертов, дистанция огромного 
размера! Так, профессор В. Е. Эминов приводит 
данные, согласно которым латентная часть орга-
низованной преступности в сфере экономики мо-
жет более чем в 300 (!) раз превышать зарегистри-
рованную [1, с. 23].

В отношении уровня латентности преступле-
ний в сфере экономики профессор В. В. Лунеев 
отмечает, что существующий учет все равно не ох-
ватывает все разновидности экономической пре-
ступности и чаще всего ограничивается престу-
плениями небольшой и средней тяжести. Приводя 
образное сравнение, он пишет, что «закон — это 
паутина, через которую легко пролетают крупные 
мухи и застревает мелюзга». Крупнейшие много-
миллионные и даже многомиллиардные бизнес-
преступления отсутствуют в учете. По мнению 
автора, если бы удалось зарегистрировать хотя бы 

четверть реальной экономической преступности, 
она могла бы превысить число таких самых рас-
пространенных деяний, как кража, так как латен-
тная преступность экономической направленно-
сти в несколько раз выше латентности традицион-
ных краж [2, с. 6–7].

Одной из причин высокого уровня латентно-
сти рассматриваемых деяний является то, что 
экономические преступления, как правило, совер-
шаются лицами, хорошо профессионально под-
готовленными, владеющими навыками работы с 
информационными технологиями. Они тщательно 
планируют и разрабатывают способы совершения 
и сокрытия преступления, что позволяет маскиро-
вать свою преступную деятельность под видом за-
конной. Кроме того, современное общество, пред-
ставляя собой динамическую систему, в которой 
постоянно появляются новые виды общественных 
отношений и видоизменяются старые, продуциру-
ет и новые виды преступных деяний. «Мировой 
опыт демонстрирует постоянную эволюцию и 
усовершенствование методов противоправной де-
ятельности в экономике. Так, например, возникно-
вение и развитие информационных систем приве-
ло к формированию виртуальных валют, крипто-
валют, мобильных переводов денежных средств, 
систем интернет-платежей и др., которые стали не 
только удобными инструментами, позволяющими 
упрощать финансовые операции и облегчать рас-
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четы между контрагентами, но и инструментами, 
используемыми в технологиях отмывания денег, 
финансирования терроризма, коррупционных де-
яний и других преступных целей» [3, с. 114].

Все вышесказанное выводит перед правоохра-
нителями на первый план чрезвычайно сложную 
задачу выявления преступного характера исследу-
емой экономической деятельности или, наоборот, 
признание ее законной. Первым же этапом распоз-
навания преступных деяний, как и любых других 
объектов, является установление их признаков. 
Именно с этих позиций исходит отечественное 
позитивное право. Так, в соответствии со ст. 140 
Уголовно-процессуального кодекса (УПК) РФ 
уполномоченное должностное лицо может возбу-
дить уголовное дело лишь после того, как выявит 
признаки преступления. Что же такое «признак 
преступления»?

В истории философии и логики постоянно 
предпринимались попытки выделения основных 
типов возможных характеристик объектов. Пер-
вым уделил этому вопросу большое внимание в 
своей работе «Топика» Аристотель. Под собст-
венным признаком он понимал «то, что хотя и не 
выражает сути вещи, но что присуще только ей и 
взаимозаменяемо с ней».

В настоящее время под признаком понима-
ют наличие или отсутствие у предмета того или 
иного качества, свойства, состояния и т.п. или 
отношения предмета к другим предметам. Во-
просы о содержании понятия «признак» широко 
обсуждаются как в контексте философского, так 
и уголовно-правового понимания. В логике все 
характеристики отдельного предмета обобщенно 
называют свойствами. Свойства, в данном широ-
ком смысле, есть то же самое, что признак, когда 
речь идет о характеристиках именно отдельных 
предметов [4, с. 30].

В теории уголовного права под признаком 
преступления понимается существенная сторона 
(свойство) данного правового явления: противо-
правность, общественная опасность, виновность, 
наказуемость в соответствии с уголовным зако-
ном. Эти признаки преступления являются оце-
ночными юридическими категориями и элемента-
ми типовой конструкции преступления как право-
вого явления. В объективном мире, в природе они 
как таковые не существуют. Их нельзя чувственно 
воспринять, изъять, взвесить и т.д. Важно учиты-
вать и то, что материально-правовые признаки 

преступления, как, впрочем, и признаки состава 
преступления, выполняют функцию критерия и 
измерителя, мерила, своего рода масштаба, этало-
на для сравнения при анализе и оценке уже уста-
новленных фактических данных о познаваемом 
объекте, иначе говоря — готового полученного 
знания в результате проведенной поисковой и по-
знавательной деятельности.

В рамках данного подхода под признаком по-
нимается либо часть, элемент какого-либо целого, 
либо черта, сторона, свойство, особенность объ-
екта (предмета, явления, события и т.д.). Данный 
подход широко реализуется не только в сфере 
материально-правовой и уголовно-процессуаль-
ной наук, но и других отраслях научного знания, 
включая криминалистику.

Понятие «признак» в криминалистике относит-
ся к числу базовых, фундаментальных категорий, 
как в теоретических, так и в прикладных исследо-
ваниях. Значение этого понятия, как подчеркивал 
Р.С. Белкин, «обусловлено той ролью, которую 
играют признаки вещей, явлений, событий в науч-
ных криминалистических исследованиях и в дока-
зывании, в установлении истины в процессе судо-
производства. Сфера использования этого понятия 
охватывает как мысленные процедуры (построе-
ние версий, анализ и оценку доказательственной 
информации и т.п.), так и действия (розыск, эк-
спертное исследование, следственные действия и 
др.)» [5, с. 323].

Так что же можно узнать, определить по при-
знаку? Например, Л.  О. Резников считает, что 
признак — это явление, несущее информацию 
о предмете или его существенных сторонах [6, 
с. 103].

Сконцентрировав внимание на признаках объ-
екта в целях познания и описания характеристики 
самого объекта, разработчики криминалистиче-
ского учения о признаке преступления упустили 
из виду не менее значимую функцию, назначение 
этого понятия как указателя, средства получения 
знания не только об изучаемом объекте, но и о 
других объектах, находящихся в закономерной 
связи с первым. С точки зрения данного подхода, 
разработанного в системологии, каждый элемент 
реального мира, каждый объект социальной при-
роды, представляющий собой систему, не только 
состоит из определенной совокупности связан-
ных друг с другом элементов, но и в то же время 
входит в качестве элемента в другие системные 
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образования [7, с. 124]. В силу этого при изуче-
нии известного объекта появляется принципиаль-
ная возможность получения знания о характере 
и особенностях других, еще не известных объек-
тов, находящихся с первым в закономерной связи. 
В данном контексте признак можно рассматривать 
не только как выражение свойства изучаемого 
непосредственно объекта, но и как указатель на 
характер и свойства других объектов, включая те 
из них, что относятся к категории событий прош-
лого.

Опираясь на эти положения, В. Г. Танасевич и 
Г. А. Густов пришли к выводу, что в криминали-
стическом смысле признаки преступления пред-
ставляют собой определенные факты реальной 
действительности, которыми являются следы 
преступления. Эти следы и указывают на возмож-
ность совершения конкретного преступления [8, 
с. 89]. Разделяя в принципе это положение, про-
фессор В. А. Образцов рассмотрел данный вопрос 
шире. Излагая свою точку зрения на проблему 
криминалистической трактовки понятия признака 
преступления как элемента технологии доказыва-
ния, он пришел к выводу, что следами преступ-
ления содержание указанного понятия не исчер-
пывается. По его мнению, с криминалистической 
точки зрения в качестве признаков, указывающих 
на возможность совершения преступления, могут 
выступать самые различные явления, факты, про-
цессы, действия и даже виды деятельности, в их 
числе другие деяния преступного характера, пред-
меты, вещества, их состояние, параметры связи и 
отношения, «свидетельствующие о том, что гото-
вится преступление, имело место определенное 
преступление или какое-либо, из серии возмож-
ных для данной ситуации, преступление. Высту-
пая в качестве обстоятельства, указывающего на 
возможное совершение одного или нескольких 
преступлений, они также могут нести информа-
цию и об отдельных элементах преступления (о 
личности преступника, его половой, возрастной 
принадлежности, наличии или отсутствии у него 
преступного опыта и т.д.)» [9, с. 75]. Примени-
тельно к расследованию провокации взятки 
либо коммерческого подкупа с целью созда-
ния искусственных доказательств виновно-
сти провоцируемого отмечается, что признаки 
провокации или хотя бы действий по созданию 
впечатления о принятии провоцируемым неза-
конного вознаграждения проявятся значитель-

но ранее, чем провокаторы окажутся причаст-
ными к совершению другого преступления [10, 
с. 248].

Поддержав концепцию В. А. Образцова, профес-
сор Н. В. Кручинина в то же время указывает на 
то, что следы, отображающие свойства преступле-
ния, события, процессы, явления, обусловленные 
преступлением или иным образом связанные с 
ним, сами по себе не являются признаками пре-
ступления, указывающими на уголовно-правовые 
особенности данного объекта познания, его эле-
ментный состав, механизм реализации и другие 
важные для уголовного судопроизводства обсто-
ятельства. Будучи предметом поиска и изучения, 
они выступают в роли первоначального материала 
исследования. Результатом их исследования являет-
ся информация, определенная часть которой может 
указывать на уголовно-правовые признаки и пре-
ступления, и состава преступления, т.е. играть роль 
признака в криминалистическом смысле. Законода-
тель определяет такую информацию как «данные, 
указывающие на признаки преступления» (ст. 140 
УПК РФ). Речь идет не об информации в «чистом» 
виде как явлении, а о той информации, которая 
распознана, воспринята, расшифрована, понята, 
переработана, оценена познающим субъектом. 
В силу этого признак как интегративная категория 
представляет собой отражение и объективного, и 
субъективного момента, единство двух начал: ма-
териального (носителя информации) и идеального 
(информации) [11, с. 134–135].

Рассмотренные положения имеют и научное, и 
практическое значение. Представляется, что они 
могут привести к уточнению современной пара-
дигмы, положенной в основу криминалистиче-
ского учения о признаке. Успех в реализации ука-
занных положений в криминалистическом учении 
о признаке возможен лишь на базе дифференци-
рованного подхода. Несмотря на высказывания о 
том, что «экономическая сфера отличается толь-
ко тем, что в основу уголовно-правового запре-
та положена не концепция насилия, а концепция 
обмана» [12, с. 154], на наш взгляд, этот подход 
предполагает необходимость проработки теоре-
тических и прикладных аспектов проблемы при-
знаков раздельно: во-первых, по делам об обще-
уголовных преступлениях; во-вторых, по делам 
о преступлениях, связанных с экономической и 
иной профессиональной деятельностью. Вместе с 
тем проведение сравнительного анализа получен-



151

ТЕОРИЯ ПРАВА

ных данных позволит выявить то, что относится 
к специфике признаков преступлений той или 
иной группы. Убедиться в существовании такой 
специфики совсем не трудно. Для этого достаточ-
но сравнить признаки, например, криминальных 
инсценировок по делам об убийстве с признака-
ми лжеэкспортной экономической деятельности, 
представляющей собой сплошную, непрерывную 
цепь инсценировок.

Признаками лжеэкспортного мошенничества 
могут служить, в частности, следующие.

1. Особенности организации-экспортера:
• организация зарегистрирована непосредст-

венно перед экспортной сделкой и, кроме нее, ни-
какой деятельности не осуществляла;

• организация вообще ранее никогда не зани-
малась экспортом;

• экспорт был осуществлен опосредованно, че-
рез комиссионера;

• руководство и сотрудники организации-эк-
спортера не были инициаторами экспортной опе-
рации.

2. Особенности перемещения товара через та-
моженную границу:

• товар фактически не вывозился с таможен-
ной территории;

• совершался обратный ввоз товара под пред-
логом отказа покупателя от груза;

• данные о транспортном средстве не соответ-
ствуют сведениям, имеющимся в государственных 
учетах;

• характер упаковки товара и использованного 
транспортного средства не соответствует габари-
там и количеству груза;

• налицо наличие нескольких плательщиков 
сборов за таможенное оформление товаров орга-
низации-экспортера и периодическая повторяе-
мость плательщиков вне зависимости от органи-
зации-экспортера [13, с. 22–24].

Исходя из заявленной тематики статьи, обра-
тимся к особенностям признаков преступного на-
рушения правил экономической деятельности.

В. А. Образцов и В. И. Рохлин отмечают, что 
к числу общих, наиболее распространенных при-
знаков преступлений, связанных с хозяйственной 
деятельностью, можно отнести устанавливаемые 
по уголовным делам факты:

• нарушение правил организации, осуществле-
ния и контроля качества материально-производст-
венной деятельности;

• нарушение порядка оформления документов, 
в которых отражается эта деятельность;

• подлог, фальсифицирование, отсутствие не-
обходимых документов;

• недостачи, пересортица, излишки материаль-
ных ценностей, недостачи и излишки денежных 
средств, падеж скота, аварии, обрушения и другие 
вредные последствия содеянного;

• наличие на предприятии большого числа ре-
кламаций, иных документов, составляемых в свя-
зи с непоставками или недопоставками продукции 
и сырья, их низким качеством, недовложениями, 
пересортицами и т.д.;

• недобросовестное, ненадлежащее отношение 
к своим служебным обязанностям со стороны ра-
ботников предприятия;

• неправомерное, неправильное поведение ра-
ботников предприятия в период после совершения 
преступления (улики поведения), выражающееся 
в фабрикации оправдывающих их документов, со-
крытии следов содеянного, подговоре свидетелей 
к даче оправдывающих их показаний и тому по-
добные действия.

Указанные признаки могут попасть в поле 
зрения субъектов уголовного преследования при 
анализе материалов ведомственных и вневедом-
ственных проверок, заявлений, объяснений, пока-
заний свидетелей, сообщений органов дознания. 
Они могут содержаться в исходной информации, 
положенной в основу возбуждения уголовного 
дела, или быть получены на различных этапах 
расследования. Выявив такие признаки, их следу-
ет оценить и сопоставить с другими имеющими-
ся данными. При анализе требуется критический 
подход, ибо одни и те же признаки могут отражать 
разные явления, в том числе непреступного харак-
тера [14, с. 22–23].

Существуют и другие более поздние разработ-
ки проблем общих признаков экономических пре-
ступлений [15, с. 162].

На преступный характер финансовой деятель-
ности могут указывать: фиктивные адреса полу-
чателей кредита или одинаковые адреса разных 
получателей; выдача последующих кредитов до 
погашения предыдущих; представление фиктив-
ных финансовых отчетов получателями займов; 
выдача займов по доверенности; участие банка 
в займе, выданном другим банком; несоответст-
вие расходов получателя кредита с его доходами; 
наличие не оговоренных исправлений в доку-
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ментах, которыми оформляется залог имуще-
ства; предоставление в качестве залога товара, 
который не передается банку в натуре; учет и от-
четность либо полное отсутствие такового; вне-
запное исчезновение руководителей компании 
и прекращение выплат инвесторам; заявления 
руководителей компании о том, что временные 
финансовые трудности вызваны незаконными 
действиями правоохранительных, налоговых, та-
моженных или иных контролирующих органов; 
шикарный образ жизни руководителей компании 
и др. [16, с. 109–110].

По данным исследования В.  А. Гамзы и 
И. Б. Ткачука, признаками совершенного банков-
скими служащими или иными лицами при содей-
ствии первых хищения конфиденциальных мате-
риалов, содержащих банковскую, коммерческую и 
служебную тайну, являются:

• отсутствие документа в месте хранения, ког-
да выход из владения другим способом исключа-
ется;

• одновременное либо последовательное ис-
чезновение нескольких документов, хранившихся 
в одном или разных местах (сейфах) либо исполь-
зовавшихся в работе;

• исчезновение наряду с утраченным докумен-
том денег, ценных предметов, личных вещей, хра-
нившихся в сейфе или в служебном кабинете, где 
находился сейф;

• вывод из строя либо отключение защитной 
сигнализации помещения, в котором хранился до-
кумент;

• наличие обстоятельств, свидетельствующих 
о намерении похитителя дезорганизовать работу 
банка, сокрытии следов других неправомерных 
действий, совершенных злоумышленником;

• исчезновение документа накануне проверки 
сигнала о злоупотреблениях отдельных лиц и т.п.;

• наличие обстоятельств, могущих вызвать 
озлобление, зависть и другие низменные чувства 
у похитителя, — объявление взыскания, нежела-
тельное перемещение по работе и пр.;

• угрозы похитить документ либо попытки 
противоправно завладеть им в период, предшест-
вовавший событию;

• необычная осведомленность отдельных лиц 
об отсутствии документа наряду с проявлением 
замаскированного интереса во вскрытии факта 
утраты — анонимное сообщение об утрате, об-
ращение с просьбой предоставить документ для 

выполнения работы, не вызывающейся необходи-
мостью, и т.п.;

• поступление документа (или его части) в 
неустановленном порядке в адрес лиц (организа-
ций), наделенных функциями контроля.

В то же время В. А. Гамза и И. Б. Ткачук отме-
тили, что названные признаки, взятые в отдель-
ности, не всегда свидетельствуют о похищении 
документа, а могут быть объяснены и другими 
причинами. Во избежание ошибки в их оценке 
следует опираться на результаты анализа ком-
плекса взаимосвязанных обстоятельств [17, 
с. 115–117].

Большое внимание в советской и постсовет-
ской литературе уделено вопросу признаков от-
дельных видов экономических преступлений ко-
рыстной направленности. Оптимизации процесса 
выявления и раскрытия преступления способству-
ют личный опыт субъекта познания, а также на-
учные данные о признаках, типичных не только 
для отдельных групп и видов преступлений, но и 
способов их совершения.

В криминалистике этому традиционному на-
правлению исследований всегда уделялось доста-
точно внимания. Создано немало полезных для 
практики методических разработок, способст-
вующих эффективному распознаванию видовой 
принадлежности преступлений различных катего-
рий. Так, профессор Ю. П. Гармаев, рассматривая 
некоторые способы должностных престу плений 
в таможенных органах в сочетании с частными 
следовы ми картинами их совершения, выделяет, 
например, такие схемы:

• подлог документов контроля доставки то-
варов и товаросопроводительных документов на 
этапе «пограничная таможня — внутренняя»;

• незаконный выпуск товара должностным ли-
цом внутреннего таможенного органа;

• заведомо ложное применение таможенного 
режима уничтожения товаров [18, с. 262–270].

Определение признаков способов совершения 
контрабанды стратегически важных товаров и ре-
сурсов, например, требует исследования соответ-
ствующих норм законодательства, регулирующих 
порядок пограничного, фитосанитарного, эпи-
демиологического и других видов контроля [19, 
с. 154]. Вместе с тем практическая значимость ин-
формационного содержания криминалистических 
характеристик преступлений в сфере экономики 
возрастает в том случае, когда наряду с данными 
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о признаках преступления в целом приводятся 
сведения о типичных признаках отдельных эле-
ментов исследуемой категории преступлений. 
Последние сведения должны, по нашему мнению, 
касаться не только способов преступного нару-
шения правил экономической деятельности, но и 
других обстоятельств содеянного. Например, при 
предварительной проверке информации о пожарах 
и предварительном расследовании возбуждаемых 
в связи с этим событием уголовных дел важной 
задачей является установление очага возгорания 
как элемента объективной стороны содеянного. 
Решению этой задачи способствует знание типич-
ных признаков указанного очага [20, с. 171].

Знание указанных признаков в первую очередь 
актуально с точки зрения выявления и раскрытия 
преступлений, связанных с разрешенной эконо-
мической деятельностью, в то же время они могут 
оказаться полезными и в деле выявления и раскры-
тия преступлений, связанных с запрещенной эко-
номической деятельностью. В то же время работа 
субъектов уголовного преследования по делам о 
преступном нарушении правил разрешенной эко-
номической деятельности по сравнению с делами 
о преступлениях, связанных с ведением запрещен-
ной экономической деятельности, характеризует-
ся определенным своеобразием, что обусловлено 
спецификой, характерной для одной и нехарактер-
ной для другой группы указанных преступлений. 
Таким образом, под признаком преступного нару-
шения правил экономической деятельности следу-
ет понимать такое установленное обстоятельство, 
которое содержит информацию о возможности со-
вершения преступления данной категории.

Проведенное исследование проблемных аспек-
тов криминалистической характеристика призна-
ков преступного нарушения правил экономиче-
ской деятельности позволяет сделать следующие 
выводы.

1. Процесс формирования криминалистическо-
го учения о признаке не является завершенным, по-
скольку полученные результаты не позволяют со-
ставить целостное, логически и фактологически не 
противоречивое, всеобъемлющее (для своего уров-
ня) научное знание о характеризуемой им реалии.

2. В настоящее время сложились достаточ-
ные предпосылки, определяющие перспективу и 
направление дальнейшего развития указанного 
учения. В основе их лежит концепция, согласно 
которой успех на данном пути может быть обеспе-
чен лишь в результате получения, творческой ин-
терпретации и соединения в одно целое данных, 
во-первых, о признаках отдельных материально 
фиксированных носителей и источников познава-
тельно значимой информации как элементов ме-
ханизмов совершения и отражения преступлений; 
во-вторых, о признаках преступления как реаль-
ного явления и связанных с ними событий, иссле-
дуемых в уголовно-процессуальной практике.

3. Наряду с данными о традиционно отража-
емых криминалистических характеристиках пре-
ступлений (личности преступников, целях и моти-
вах, предмете посягательства, орудиях преступле-
ний и т.п.) в их круг необходимо включать данные 
о типичных признаках исследуемых преступле-
ний, знание которых позволяет оптимизировать 
процесс организации и осуществления деятель-
ности по выявлению и раскрытию преступлений.

4. Разработка в криминалистике адекватного 
фактическому положению дел общего понятия при-
знака преступления и его характеристики возможна 
лишь на базе сравнительного анализа результатов 
раздельного изучения данного объекта примени-
тельно, во-первых, к общеуголовным преступле-
ниям; во-вторых, к экономическим преступлениям, 
совершаемым хозяйствующими субъектами в ходе 
реализации своих обязанностей, а также иным ка-
тегориям преступлений, связанных с профессио-
нальной деятельностью, совершаемых также путем 
нарушения правил нормативно-правового характе-
ра, регулирующих их деятельность.

5. При разработке криминалистических харак-
теристик отдельных групп, видов и разновидностей 
преступного нарушения правил экономической де-
ятельности следует учитывать, что практическим 
потребностям соответствуют выявление и описа-
ние в методиках выявления и расследования ис-
следуемых преступлений данных об их типичных 
признаках и типичных признаках способов пре-
ступного поведения (деятельности) виновных лиц.
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АННОТАЦИЯ
Считается, что предметом любого исследования должна являться проблема, решение которой снимает ка-
жущееся или действительное противоречие. Но в самой идее социального управления как механизме кон-
фликтного сотрудничества заложены сплошные противоречия и проблемы. Решение одних порождает новые. 
При  таком подходе предметом теории государственного администрирования является проблема научного 
обоснования процесса достижения оптимального государственного управления путем совершенствования 
организации такой деятельности. Обращаясь к заявленной проблематике, автор отмечает, что, кроме фило-
софской и мировоззренческой основы, методология административного права включает общие и частнонауч-
ные методы исследования, что применимо и к другим юридическим наукам. При этом каждая наука призвана 
формировать свои методологические основы, опираясь на общую теорию познания; с учетом специфических 
целей и объекта исследования разные науки имеют общую цель — предоставление обществу нового системно 
выстроенного доказательного знания. В результате автор резюмирует, что комплексное применение различ-
ных методов и подходов способствует установлению и обобщению особенностей правового института, реше-
нию проблем его правового регулирования на общефедеральном и региональном уровнях.
Ключевые слова: методы исследования; методологические основы; методология административного права; 
проблемы государственного администрирования.
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ABSTRACT
It is generally believed that the subject of any investigation should be a problem the solution of which removes an 
apparent or actual contradiction. But the very idea of social management as a mechanism for confl ict cooperation 
involves solid contradictions and problems. Every solution generates new problems. With this approach, the subject 
of the public administration theory is scientifi c substantiation of the process of achieving the optimal government 
control by improving the organization of such activities. The author notes that, in addition to philosophical and 
ideological principles the methodology of administrative law includes general and special research methods that 
apply to other law sciences. Moreover, each science is to shape their own methodological basis relying on the 
general theory of knowledge. With regard for specifi c targets and objects of research, different sciences have 
a common goal — to provide society with new evidence-based structured knowledge. It is concluded that the 
integrated use of different methods and approaches contributes to the establishment and generalization of specifi c 
features of the legal institution and solving problems of its legal regulation at the federal and regional levels.
Keywords: research methods; methodological principles; administrative law methodology; public administration 
problems.
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Система общественных отношений в Рос-
сийской Федерации в последние годы 
претерпела существенные изменения. Это 

объективно, общепризнано, находит свое отраже-
ние в законодательстве. Данный тезис неоднократ-
но использовался в научных, публицистических и 
других работах, его используют как основание, 
отправную точку. Именно им обосновываются 
новизна исследований, отсутствие работ, которые 
соответствуют новым реалиям, необходимость 
внесения изменений в правовое регулирование 
общественных отношений. Такой подход позволя-
ет в значительной мере достичь единения науки и 
практики и обосновывает применение достаточно 
приемлемого правового регулирования в тех или 
иных сферах общественных отношений. Тезис 
бесспорный, с ним нельзя не согласиться.

Однако на современном этапе не только из-
меняется собственно содержание общественных 
отношений, но и формируются новые государст-
венные устои, иные подходы к управлению госу-
дарством, появляются новые требования к сово-
купности приемов и способов государственного 
воздействия. Сказанное позволяет говорить о том, 
что в настоящее время методы административно-
правового регулирования государственного управ-
ления в значительной степени не соответствуют 
социальным, экономическим и политическим 
факторам развития государства. Можно предполо-
жить, что современная система органов государ-
ства требует новых подходов и во многом новых 
теоретических обоснований.

Фундаментальные положения теории админи-
стративного права, сформулированные благодаря 
трудам известных российских ученых В. В. Козло-
ва, А. П. Коренева, В. В. Денисенко, В. Д. Сороки-
на, Д. Н. Бахраха, Б. В. Российского, Ю. Н. Стари-
лова, А. П. Шергина, М. Ю. Аврутина, В. А. Юсу-
пова и др., дают достаточно четкое представление 
о закономерностях и свойствах социального, и в 
частности государственного, управления. Во мно-
гих работах можно встретить описание метода ад-
министративно-правового регулирования, а также 
его роли и места в системе правового регулиро-
вания. Определяются свойства административно-
правовых методов, даются их характеристики и 
обозначается место в системе административного 
права. Таким образом, усматривается разработан-
ная научная теория о существовании комплекса 
методов административно-правового регулирова-

ния, в том числе и государственного управления, 
представляющая собой совокупность двух мас-
сивов: собственно административно-правовой и 
организационный. Именно организационно-пра-
вовой метод связан с предметом регулирования 
отношений, возникающих в связи с реализацией 
функций государственного управления, регулируя 
как структуру управления, так и его процедуру 
(процесс).

Административно-правовые методы взаимо-
обусловлены и в совокупности со способами 
дают методику правового регулирования в сфере 
государственного управления. Если представить 
систему административно-правового регулирова-
ния в виде вертикальной структуры, то в основе ее 
будут находиться способы, выше — средства, ре-
жимы и методы. Замыкают вертикаль администра-
тивно-правовые методики. На наш взгляд, такая 
модель позволяет относительно целостно увидеть 
систему административно-правового регулирова-
ния государственного управления и проводить на 
ее основе работу по формированию концепции го-
сударственного администрирования.

Исследовательская, как и любая творческая, де-
ятельность для достижения успешного результата 
предполагает наличие определенной логической 
ее организации, методологии. Причем определе-
ние цели, предмета исследования, выбор средств 
и методов во многом зависят от желаемого конеч-
ного результата. Поэтому каждое исследование 
должно начинаться с четкого формулирования, 
выбора и постановки итогового результата, цели.

Уместно заметить, что для любой науки весьма 
важным представляется определение ее методоло-
гических оснований, прежде всего определения 
объекта и предмета. Объектом настоящего иссле-
дования выступает система управления. Однако 
в методологическом смысле весьма значимым 
представляется понимание того, что в правовых 
исследованиях это всегда социальное управление, 
т.е. основополагающим компонентом считается 
человек, его деятельность. Любая система управ-
ления основывается на его действиях. Механизмы 
социального взаимодействия, благодаря которым 
существует система управления, возникающие 
при этом общественные отношения — все это мо-
жет быть отнесено к объекту исследования.

При таком подходе объектом теории государ-
ственного администрирования являются общест-
венные отношения, складывающиеся в процессе 
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деятельности государственной администрации по 
осуществлению администрирования во всех сфе-
рах. Именно общественные отношения, возникаю-
щие в процессе осуществления административно-
государственной деятельности, сущность которой 
заключается в ее распорядительном характере и 
выражается в государственно-властных предпи-
саниях всех ветвей, составляют объект исследо-
вания.

Здесь уместно отметить, что на втором Сове-
щании экспертов ООН было дано определение 
административно-государственной деятельности 
(далее — государственного администрирования) 
как «процесса достижения национальных целей 
и задач через государственные организации» [1]. 
При этом подчеркивалось, что понятие админи-
стративно-государственной деятельности может 
быть распространено на администраторов служ-
бы исполнительных, законодательных и судебных 
органов.

Следующей составляющей содержания ме-
тодологии административно-правового исследо-
вания проблемы государственного администри-
рования считаются подходы, которые можно по-
нимать как отправную точку, базовую, исходную 
позицию, то, с чего начинается исследование, 
и то, от чего определяется направление к цели. 
Традиционно выделяют концептуальные, систем-
ные и аспектные подходы. Начиная с аспектного, 
в основу которого чаще всего заложен принцип 
дифференциации «актуальность» для данного 
исследования, следует отметить, что различным 
аспектам государственного администрирования 
посвящены многие, в том числе и научные, публи-
кации, диссертационные исследования правовой 
и иной тематики. При этом автор статьи статьи 
установил, что аспекты собственно администра-
тивно-правового регулирования государственного 
администрирования в области налогов и сборов не 
были предметом системных монографических ис-
следований именно ученых-административистов.

Более высоким уровнем в методологии иссле-
дования считается системный подход, который 
требует изучения всех аспектов проблемы во вза-
имосвязи. Единство и дифференциация, целое и 
частное, главное и второстепенное — системный 
подход позволяет выделить общие черты, качества 
и характеристики. Так, по мнению автора статьи, 
при системном рассмотрении правового институ-
та «государственное администрирование» видно, 

что это деятельность государственной админи-
страции всех ветвей власти, целью которой (де-
ятельности) является реализация общественной 
политики во всех сферах отношений, охватываю-
щих полный спектр жизнедеятельности личности 
и гражданского общества. Именно рассмотрение 
с системным подходом позволяет увидеть в ка-
честве самостоятельных, отдельных предметов 
исследования организационно-правовые основы 
государственного администрирования как испол-
нительной, так и законодательной, и судебной вет-
вей власти.

Здесь уместно отметить, что именно предва-
рительная разработка концепции исследования, 
оценка основных положений, определение общей 
направленности, последовательности и преем-
ственности легли в основу настоящего исследо-
вания. Главный побуждающий мотив исследова-
ния — статуирование института государственного 
администрирования как научной концепции в рам-
ках науки административного права, в контексте 
теории управления. Концептуальный подход в ис-
следовании позволяет удовлетворить потребность 
в совершенствовании административно-правового 
механизма налогового администрирования, форм 
реализации государственной политики исходя из 
того, что она представляет собой совокупность 
управленческих, нормативных, социально-эконо-
мических и политических мероприятий государ-
ства в области налогов и сборов.

Фундаментальную основу исследования со-
ставили труды зарубежных ученых в области ад-
министративно-государственного управления (го-
сударственного администрирования), среди них 
представители американской школы, у истоков 
которой стоял Вудро Вильсон. В 1887 г. профес-
сор В. Вильсон положил начало теоретической 
разработке вопросов административно-государ-
ственного управления в своей работе «Изучение 
администрирования». Идеи В. Вильсона во мно-
гом разделял американский политолог Фрэнк Дж. 
Гуднау.

Переходя собственно к методологии исследова-
ния, следует отметить, что каждая отрасль право-
ведения, будучи самостоятельной наукой, подра-
зделяется на содержательную (онтологическую) и 
познавательную (методологическую) части, сле-
довательно, можно говорить о методологии кон-
ституционного права, методологии администра-
тивного права, методологии финансового права 
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и т.д. Обращаясь к заявленной проблематике, а 
именно методологии административно-правового 
исследования проблем государственного админи-
стрирования, следует отметить, что, кроме фило-
софской и мировоззренческой основы, методоло-
гия административного права включает общие и 
частнонаучные методы исследования, что приме-
нимо и к другим юридическим наукам. При этом 
каждая наука призвана формировать свои методо-
логические основы, опираясь на общую теорию 
познания, с учетом специфических целей и объ-
екта исследования; науки имеют общую цель — 
предоставление обществу нового, системно вы-
строенного, доказательного знания [2].

Следует согласиться с мнением ряда ученых, 
что «забвение отраслевой юридической наукой 
своего методологического инструментария чре-
вато опасностью топтания на одном месте, вос-
произведения лишь традиционных научных 
проблем, давно проанализированных, и неумения 
решать новые проблемы, постоянно выдвигае-
мые жизнью. Вместе с тем методология есть со-
вокупность методов познания, которые на сегод-
няшний день классифицируются этой наукой на 
группы. Это общенаучные методы (системный, 
синергетический, структурно-функциональный, 
метод моделирования, синтез, анализ, дедукция, 
индукция, сравнение, аналогия, формация, клас-
сификация, исторический материализм и др.), 
философские методы (диалектический матери-
ализм, идеализм, прагматизм, аксиологический, 
интуитивизм, восхождения от абстрактного к 
конкретному, от конкретного к абстрактному, 
историзм, диалектический метод и др.), частно-
научные (конкретно-социологический, стати-
стический, математический, кибернетический, 
структурный анализ, общий социальный), спе-
циально-научные методы [формально-догматиче-
ский (формально-юридический, юридический), 
сравнительного правоведения и государствоведе-
ния (компаративистики)], конкретно-социологи-
ческий, технико-юридический, толкования пра-
вовых норм [грамматическое, логическое, исто-
рико-политическое, специально-юридическое, 
телеологическое (целевое, функциональное), ме-
тод юридической аналогии и др.], интуитивные 
методы (метод живого познания, интеллектуаль-
ная интуиция и др.).

Все методы выполняют различную роль в по-
знавательных процессах, но все они взаимопрони-

кают и взаимодействуют, входят в одну систему, 
пред ставляя одно собирательное целое — метод 
юридической науки» [3].

В качестве методологической основы адми-
нистративно правового исследования института 
государственного администрирования представ-
ляется целесообразным комплексное применение 
философских, общенаучных, частнонаучных, а 
также специальных методов познания. Так, на-
значением диалектической методологии является 
рассмотрение государственно-правовых явлений в 
динамике, изменчивости, лишь в относительной 
устойчивости, качественной определенности [4].

Диалектико-материалистический метод позво-
ляет рассмотреть управленческую деятельность 
государственной администрации (далее — госу-
дарственное администрирование), а также вопро-
сы участия граждан и институтов гражданского 
общества в управлении делами государства (да-
лее — публичное администрирование. При этом 
значение термина «публичное администрирова-
ние» является более широким и охватывает сво-
им содержанием термин «государственное адми-
нистрирование». — А. Г.), с одной стороны, как 
право, форму народовластия, а с другой стороны, 
как долг, обязанность граждан и должностных лиц 
исполнять властные предписания органов власти, 
направленные на упорядочение общественных от-
ношений.

Также следует отметить, что метафизическое 
познание действительности заключается в одно-
стороннем исследовании какого-либо процесса, 
явления, правовой концепции путем их абсолю-
тизации и рассмотрения вне связи с окружающей 
действительностью. При этом ученые справедли-
во отмечают, что метафизическое познание дей-
ствительности может играть позитивную роль в 
научных исследованиях. Данный метод можно 
использовать там, где для достижения цели иссле-
дования либо решения локальной задачи не тре-
буется рассматривать объект в развитии и связях с 
окружающей реальностью [5].

Формально-логическая методология относится 
к общенаучным, базовым методологиям научного 
познания. Примерами концептуальных идей, ко-
торые могут быть положены в основу теоретиче-
ского анализа на формально-логической основе, 
являются такие суждения: согласованность зако-
нодательства напрямую и необходимым образом 
связана с его действенностью; в правильно по-
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строенном (с точки зрения юридической техники) 
нормативном правовом акте заложен механизм 
его реализации; отсутствие его превращает закон 
в декларацию [4].

Методы анализа, синтеза необходимы при ис-
следовании понятия, форм и методов публичного 
администрирования во всех сферах жизнедеятель-
ности личности и гражданского общества в целом.

В кругах ученых общеизвестно, что серьезным 
прорывом в понимании природы права явилось 
применение в юридических исследованиях си-
стемного подхода и системного анализа и пре-
жде всего вытекающий из общей теории систем 
вывод, согласно которому право, правовое регу-
лирование — это не механизм, не конгломерат 
отдельных структур, не агрегат рационально со-
единенных элементов, приводимый в движение 
конструктором или инженером (законодателем 
либо правоприменителем), но открытая динами-
ческая система, обладающая качествами единства 
и целостности, активно взаимодействующая со 
средой, социальной и природной [7]. Системная 
методология нацеливает на описание состояний, 
обеспечивая содержательность анализа, при этом 
приравнивая качество состояний к целостности 
в ее рамках, и отдельные элементы системы, и 
существование ее в целом понимаются исключи-
тельно с точки зрения их целесообразности, т.е. 
данная методология содержит телеологические 
установки [8].

При этом уместно отметить, что участие граж-
дан в управлении делами государства (публичном 
администрировании) во всех сферах жизнедея-
тельности личности и гражданского общества — 
особый вид деятельности, который предполагает 
включенность и задействованность в выполнении 
различных делегированных Основным законом 
полномочий. При этом деятельность — систем-
ный феномен, включающий в себя множество 
взаимосвязанных элементов, объединенных си-
стемообразующими целями [8]. Системный под-
ход предполагает, в частности, системно-фун-
кциональный аспект, который необходим прежде 
всего для комплексного исследования института 
публичного администрирования во всех сферах 
жизнедеятельности личности и гражданского об-
щества как формы народовластия и особого вида 
деятельности граждан и институтов гражданского 
общества в целом. В связи с этим исследование 
данного правового института вызывает необхо-

димость обращения к нормам не только консти-
туционного, административного, международно-
го, финансового, но и других отраслей права, что 
подчеркивает его комплексный характер.

Таким образом, системная методология явля-
ется необходимой основой для комплексного ис-
следования института как государственного, так и 
публичного администрирования в целом; посред-
ством ее данный правовой институт может быть 
понят в его целостности и совершенствоваться 
на единой, научно определенной основе. Одно-
временно с ситуационным анализом в государст-
венном управлении развивается еще один новый 
методологический подход — синергетический. 
Применение синергетического метода в государ-
ственном управлении подразумевает преимущест-
венное внимание к исследованию сложных меха-
низмов самоорганизации. Эвристическое значение 
синергетики состоит в том, что эта методология 
позволяет объяснить бифуркационный, взрыво-
опасный, нестабильный характер современного 
общественного развития и подчеркнуть стабили-
зирующее воздействие государственного регули-
рования.

Основы  синергетики  были  разработаны 
И. Пригожиным и И. Стенгерс, которые утвер-
ждают: «Современная научная картина мира пре-
терпевает радикальные изменения в сторону мно-
жественности, темпоральности и сложности… 
По своему характеру наша Вселенная плюрали-
стична, комплексна. Структуры могут исчезать, 
но могут и возникать. Одни процессы при суще-
ствующем уровне знаний допускают описание с 
помощью детерминированных уровней, другие 
требуют привлечения вероятностных соображе-
ний» [10].

С позиций синергетики многообразие мира 
является важным условием его развития, поэто-
му и при анализе государственного управления 
необходимо принимать во внимание все много-
образие факторов, влияющих на общественное 
развитие со стороны разных сфер жизни — эко-
номики, экологии, культуры, социальной сферы, 
географии, демографии. Поэтому синергетическая 
методология рассматривает любое упрощение или 
снижение многообразия как серьезное искажение 
в картине научного исследования, что на прак-
тике может привести к большим политическим 
ошибкам. Другими словами, синергетический 
подход обязывает исследователя при изучении 
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государственного управления исходить не только 
из анализа его внутренних составляющих, но обя-
зательно принимать во внимание сложные опос-
редованные воздействия на общество со сторо-
ны других негосударственных и неполитических 
факторов. В основе синергетической методологии 
лежит принципиально новый тип рационально-
сти — нелинейное мышление, или синергетиче-
ская рациональность. Синергетическая теория 
рассматривает саморазвивающиеся системы как 
открытые, подчеркивая, что они находятся во 
взаимодействии с окружающей средой и обла-
дают источниками и стоками энергии. При этом 
для саморазвивающихся систем характерны не-
линейные обратные связи, т.е. жесткие причин-
но-следственные зависимости в таких системах, 
как правило, не проявляются. Государственное 
администрирование в рамках синергетики высту-
пает как нелинейный процесс, в котором периоды 
стабильного развития — аттракторы сменяются 
зонами бифуркации или кризисов, после которых 
возникает целый спектр альтернатив в государст-
венном регулировании общественного развития 
(см. http://www.coolreferat.com; дата обращения: 
22.03.2015).

Таким образом, синергетический подход по-
зволяет, с одной стороны, увидеть многовариан-
тность, многовекторность государственного ад-
министрирования, а с другой — подчеркнуть роль 
и значение политического выбора его субъектов: 
ведь выбор сценария будущего развития в значи-
тельной степени зависит от политической воли 
лиц, принимающих решения у руля государства. 
Также при разработке предложений по совершен-
ствованию как общефедерального, так и регио-
нального законодательства важным инструмента-
рием является метод теоретического моделирова-
ния. Ученые отмечают, что применение данного 
метода открывает тот или иной обще ственный 
процесс (проблему), указывает на ход и возмож-
ные последствия этого процесса, анализирует 
пути воздействия на него, рассматривает альтер-
нативные методы решения проблемы в различных 
приближениях и на разную перспективу [11].

Значение применяемых при исследовании 
правового института государственного админи-
стрирования специальных методов невозможно 
переоценить. Формально-юридический метод 
позволяет выяснить содержание нормативных 
правовых актов, выявить недостатки законода-

тельной регламентации и сформулировать пред-
ложения по совершенствованию действующих 
норм. Аналитическое толкование правовых норм 
позволяет сформулировать ряд важных положе-
ний и выводов по проблемам совершенствования 
исследуемого института на общефедеральном и 
региональном уровнях. Применение сравнитель-
но-правового метода является общепризнанным 
в условиях качественных изменений в структуре 
предмета административно-правового регулиро-
вания и необходимости осмысления преемствен-
ности в содержании административно-правовых 
теорий и концепций.

В эмпирическом административно-правовом 
исследовании научное объяснение правовых явле-
ний основывается на использовании сравнитель-
ных процедур в процессе толкования и анализа 
механизма реализации административно-право-
вых норм. В сфере теоретического администра-
тивно-правового знания сравнение становится 
средством познания ранее не познанных частей 
объекта административно-правовой науки: законо-
мерности как устойчивые связи между правовыми 
явлениями не только образуют предмет науки, но 
и выступают основой построения категориального 
и понятийного аппарата правовой теории [12]. Та-
ким образом, метод сравнительного правоведения 
необходим при изучении правового регулирования 
и практики применения различных форм институ-
та государственного администрирования.

Здесь следует обратить внимание на очень су-
щественный методологический посыл, который 
заключается в том, что целью правового регули-
рования является не достижение внешних по от-
ношению к праву утилитарных целей, а наиболее 
полное обеспечение прав и свобод человека и гра-
жданина. Многие ученые считают, что с позиций 
подобного подхода должны быть соответствую-
щим образом пересмотрены основные теоретиче-
ские ориентиры отечественной юриспруденции, в 
том числе положения теории эффективности зако-
нодательства. С данными суждениями трудно не 
согласиться.

Как справедливо отмечает В. В. Лапаева, «эф-
фективность законодательства — результирующая 
характеристика его действия, свидетельствующая 
о способности законодательства в процессе его 
реализации решать социально-правовые пробле-
мы с учетом затраченных ресурсов государствен-
ного принуждения. Способность законодательной 
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нормы гарантировать реализацию закрепленных 
в ней прав и обязанностей на равных основаниях 
означает, что все субъекты имеют формально рав-
ную возможность реализовать предоставленное 
право и выполнить установленную обязанность. 
Это качество нормы достигается путем надлежа-
щей проработки в процессе правотворчества ее 
социального содержания и выбора адекватной 
юридической формы. Выработка конкретных по-
казателей эффективности действия законодатель-
ства в каждом случае требует творческого подхо-
да. Действенность права в реализации функции 
равновесия интересов сторон и есть показатель 
его эффективности» [12].

Специфика исследовательских задач, в связи с 
которыми поднимается проблема требований к за-
конодательству, обусловила традицию рассматри-
вать последние через призму целевого подхода. 
При этом использование целевого подхода в каче-
стве методологической основы исследования при-
водит к сужению проблемы. На наш взгляд, следу-
ет согласиться с мнением о том, что такие особен-
ности целевого подхода не являются основанием 
для полного отказа от его применения, любой дру-
гой подход, скорее всего, не даст исчерпывающую 
характеристику требованиям к законодательству. 
Думается, именно целевой подход, используемый 
в качестве методологической основы исследова-
ния, конкретизирует проблему, обнажает ее суть, 
что впоследствии положительно сказывается на 
выборе инструментария по ее решению.

Значимым для настоящего исследования, на 
наш взгляд, представляется социологический ме-
тод. Говоря об эффективности тех или иных пра-
вовых институтов, исследователи делают вывод о 
применении в данном случае социологического 
подхода к изучению тех или иных явлений [14]. 
Такой подход к изучению правового института 
государственного администрирования позволяет 
определить направления совершенствования ин-
ститута, оценить эффективность законодательных 
актов и законопроектов с учетом отечественной и 
зарубежной практики, а также мнения как веду-
щих экспертов в исследуемой сфере, так и обще-
ственного мнения.

Таким образом, следует констатировать, что 
методология является не столько упорядоченным 
набором средств (методов) познания, сколько 
средством постановки познавательной проблемы. 
Поэтому выбор методологии (или их сочетания) 
зависит в первую очередь от характера и масш-
табности формулируемой или заданной познава-
тельной проблемы [4]. Бесспорно, комплексное 
применение различных методов и подходов спо-
собствует установлению и обобщению особенно-
стей правового института, решению проблем его 
правового регулирования на общефедеральном и 
региональном уровнях.

Таковы на наш взгляд ключевые методологи-
ческие основания административно-правового 
исследования проблем государственного админи-
стрирования.
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АННОТАЦИЯ
Миграция населения — огромный ресурс, который необходимо рационально использовать. С этой целью важ-
но осуществлять государственный контроль за миграционными потоками, что позволит свести к минимуму 
негативные последствия стихийных переселений и усилить положительный эффект миграционного движения. 
Негативные последствия миграционного кризиса в Европе свидетельствуют об опасности неконтролируемых 
миграционных процессов для обеспечения стабильности в обществе, поддержания межнационального мира 
и согласия. Реализация государственной миграционной политики открывает широкие возможности для ре-
гулирования миграционных потоков, с одной стороны, по выполнению гуманитарных обязательств, а с дру-
гой — по противодействию незаконной миграции, связанной с неконтролируемыми потоками, учитывая, что 
незаконная миграция создает целую систему рисков межэтнических, межнациональных и межрелигиозных 
конфликтов. В целях изучения существующих проблем противодействия незаконной миграции, решение кото-
рых может способствовать принятию действенных мер, направленных на совершенствование законодатель-
ства в этой сфере, в рамках проведения научных исследований по данной проблематике Институтом проблем 
эффективного государства и гражданского общества Департамента политологии Финансового университета 
проведен экспертный опрос специалистов. Этому опросу и посвящена публикуемая статья.
Ключевые слова: незаконная миграция; миграционная политика; академическая мобильность; факторы миг-
рации.
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ABSTRACT
Migration is a huge resource that must be used rationally. Therefore, it is important to implement the state control 
over migration fl ows to minimize the negative impact of spontaneous migrations and enhance the positive 
effects of the migration movement. The negative effects of the migration crisis in Europe testify to the danger of 
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uncontrolled migration processes for the stability in society, the maintenance of international peace and harmony. 
The implementation of the state migration policy offers great opportunities for the regulation of migratory fl ows 
both to fulfi ll humanitarian obligations and to combat illegal migration associated with uncontrolled migration 
fl ows, given that the illegal migration creates the whole system of inter-ethnic, inter-national and inter-religious 
confl ict risks. To study the existing problems of fi ght against the illegal migration the solution of which could 
facilitate the adoption of effective measures aimed at improving the legislation in this area, an expert survey was 
performed by the Institute for Effective State and Civil Society of the Political Science Department of the Financial 
University as part of the research on this subject. This survey is described in this paper.
Keywords: illegal migration; migration policy; academic mobility; migration factors.

Основной методологической предпосылкой 
проведения экспертного опроса явился 
подход, интерпретирующий систему про-

тиводействия как неотъемлемый фактор развития 
регионального пространства. Следует заметить, 
что он базируется на результатах репрезента-
тивного опроса, которые условно можно назвать 
экспериментальными и контрольными, позво-
ляющими лишь раскрыть содержание основных 
понятий в данной области. Для наибольшей ре-
презентативности ответов были сформированы 
контрольные группы из сотрудников Управления 
Федеральной миграционной службы РФ и сотруд-
ников полиции. Анализ ответов позволил прийти 
к следующим выводам.

Концепцией государственной миграцион-
ной политики Российской Федерации на пери-
од до 2025 года (http://www.kremlin.ru/events/
president/news/15635), утвержденной 13.06.2012 
Президентом Российской Федерации В. В. Пути-
ным, определена следующая классификация миг-
рационных процессов:

а) академическая мобильность — междуна-
родные перемещения ученых и преподавателей в 
целях осуществления научной и преподаватель-
ской деятельности, обмена опытом, представле-
ния результатов исследований, а также в других 
профессиональных целях;

б) временная миграция — международные 
или внутренние перемещения, которые соверша-
ются на определенный период времени без пере-
мены постоянного места жительства. Временная 
миграция осуществляется с целью работы (вре-
менная трудовая миграция), учебы (образователь-
ная миграция) и т.п.;

в) долгосрочная миграция — международ-
ные или внутренние перемещения, которые со-
вершаются на длительный период (не менее 
1 года);

г) краткосрочная миграция — международ-
ные или внутренние перемещения, которые со-
вершаются на непродолжительный срок (менее 
1 года). Перемещения с рекреационными целями, 
на лечение или в краткосрочные командировки к 
миграции не относятся;

д) миграция на постоянное место житель-
ства — международные или внутренние переме-
щения, предполагающие смену постоянного места 
жительства;

е) образовательная (учебная) миграция — пе-
ремещения с целью получения или продолжения 
образования;

ж) сезонная трудовая миграция — вид трудовой 
миграции иностранных граждан, работа которых по 
своему характеру зависит от сезонных условий и 
осуществляется только в течение части года;

з) трудовая миграция — временные переме-
щения с целью трудоустройства и выполнения ра-
бот (оказания услуг).

Учитывая данную классификацию, было не-
обходимо в первую очередь уточнить отношение 
опрошенных к понятию «незаконная миграция». 
Выяснилось, что 83,3 % респондентов относятся к 
данному явлению отрицательно, так как считают, 
что незаконные мигранты являются угрозой для 
российского общества; только 12,5 % ответили, 
что относятся положительно, так как незаконные 
мигранты являются жертвами обстоятельств и им 
необходима помощь; 4,2 % затруднились с отве-
том.

Интересно, что при определении вариантов 
понятия незаконной миграции только половина 
(55,8  % опрошенных) считают, что незаконная 
миграция — «скрытое незаконное пересечение 
государственной границы страны въезда/выезда, 
незаконный транзитный проезд и незаконное пре-
бывание на ее территории иностранных граждан и 
лиц без гражданства с нарушением национального 
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миграционного законодательства, а также выезд с 
территории страны ее граждан путем незаконного 
пересечения государственной границы». Осталь-
ные так или иначе связывают пребывание и/или 
осуществление иностранными гражданами трудо-
вой деятельности на территории страны с наруше-
нием установленного порядка, т.е. без оформления 
или с ненадлежащим оформлением соответству-
ющих документов и разрешений, определенных 
законодательством, а также с использованием 
недействительных, поддельных, фиктивных (чу-
жих) или утративших юридическую силу в связи 
с истечением сроков их действий документов, с 
произвольным изменением ими своего правового 
положения в период нахождения на территории 
Российской Федерации.

С необходимостью противодействия незакон-
ной миграции согласились все опрошенные спе-
циалисты. Однако в ответе на вопрос «Кто дол-
жен противодействовать незаконной миграции?» 
54,2 % опрошенных неожиданно определили по-
граничные органы Федеральной службы безопас-
ности России; 35 % — подразделения Федераль-
ной миграционной службы; 8,3 % — сотрудников 
полиции, а 2,5 % опрошенных вообще гарантом 
противодействия считают самих российских 
граждан (см. рис. 1).

К числу наиболее актуальных проблем, возни-
кающих при противодействии незаконной мигра-
ции у органов как ведомства, в задачи которого 
входит противодействие незаконной миграции, 
40 % опрошенных отнесли правовые в части не-

сформированности миграционного законодатель-
ства; 20,8 % относят их к экономическим пробле-
мам в связи с большими расходами государства в 
данной области; 19,2 % — к проблеме отсутствия 
согласованных действий в вопросах противо-
действия незаконной миграции; 9,2  % считают, 
что имеются идеологические проблемы; 8,3  % 
отмечают социальные факторы проблем, а 2,5 % 
основным недостатком считают информационно-
аналитические проблемы при отсутствии актив-
ной пропаганды посредством средств массовой 
информации (см. рис. 2).

При этом учитывались конкретные проблемы 
каждой из приведенной позиции, а именно: пра-
вовые — несформированность миграционного 
законодательства; экономические — не проведены 
в полной мере демаркация и делимитация госу-
дарственной границы, государство несет серьез-
ные расходы, реализуя выдворение и депортацию 
нелегальных мигрантов; силовые — в процессе 
противодействия незаконной миграции задейст-
вован целый аппарат специальных институтов 
государственной власти. Вместе с тем сегодня 
отсутствует слаженный механизм взаимодейст-
вия пограничных органов и иных ведомств в во-
просах организации пограничной деятельности и 
противодействия незаконной миграции; идеоло-
гические — длительное время политика государ-
ства по данному вопросу не была четко очерчена 
и сформирована, что явилось причиной наличия 
в стране большого числа незаконных мигрантов; 
социальные — социальная опора на население при 
регулировании миграционных процессов заклю-
чается в участии граждан в защите государствен-
ной границы, привлечение местного населения к 
обеспечению системы пограничной безопасности; 
информационно-аналитические — информация, 
объем, качество и каналы ее доведения до слуша-
телей/читателей/зрителей позволяют компетентно 
руководить общественными процессами. Залогом 
успешного противодействия нелегальной мигра-
ции и, как следствие, экстремизму и терроризму 
служит работа по профилактике этих преступных 
явлений путем активной пропаганды посредством 
средств массовой информации.

Оценивая эффективность мер противодейст-
вия, 73,3  % опрошенных заявили, что проверка 
документов является наиболее эффективным ме-
тодом контроля, применяемым пограничными 
органами в вопросах противодействия незакон-

Рис. 1. Разброс мнений при ответе на вопрос 
о противодействии незаконной минрации

Источник: составлено автором.
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ной миграции; 15 % к таковым отнесли осмотр и 
досмотр транспортных средств, грузов, товаров; 
7,5  % наиболее важным считают осмотр поме-
щений и территории пунктов пропуска через го-
сударственную границу; при этом 4,2 % вообще 
затруднились ответить (рис. 3).

Наиболее неоднозначным для экспертов явился 
вопрос: какие, по их мнению, особенности долж-
ны быть присущи деятельности силовых ведомств 
в целях пресечения фактов незаконной миграции 
со стороны стран, на территории которых про-
исходит внутренний вооруженный конфликт. 
Так, 26,7 % экспертов ответили, что необходимо 
ужесточение порядка пересечения государствен-
ной границы с территории данного государства, 
23,3 % считают важным проведение видеосъем-
ки иностранных граждан и лиц без гражданства; 
20,8 % — получение биометрических данных ино-
странных граждан и лиц без гражданства (дакти-

лоскопирование); 12,5 % относят данные функции 
к деятельности пограничных органов; 12,5 % счи-
тают необходимым введение постов иммиграци-
онного контроля (ПИК) в тех пунктах пропуска, 
где они отсутствуют, с целью оформления необ-
ходимых разрешительных документов, выявления 
лиц, нарушающих миграционное законодательст-
во; 4,2 % считают необходимым обеспечение под-
разделений специальными средствами (рис. 4).

Оценивая проблемы взаимодействия, возника-
ющие при осуществлении противодействия неза-
конной миграции, половина экспертов к таковым 
отнесли несовершенство миграционного законо-
дательства; 31,7 % — отсутствие Соглашения о 
взаимодействии пограничных органов и иных ве-
домств в вопросах организации пограничной дея-
тельности и противодействия незаконной мигра-
ции; 10,8 % — неоднозначность координирующей 
роли какого-либо ведомства в вопросах противо-

Рис. 2. Наиболее актуальные проблемы, возникающие у профильных ведомств 
при противодействии незаконной миграции

Источник: составлено автором.

Рис. 3. Оценка эффективности мер противодействия незаконной миграции
Источник: составлено автором.
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действия незаконной миграции; 7,5 % опрошен-
ных видят решение данной проблемы в необходи-
мости совершенствования правового механизма 
взаимодействия органов власти и институтов гра-
жданского общества по выявлению незаконных 
мигрантов (рис. 5).

Полностью солидарны эксперты и в необхо-
димости разграничения мер юридической ответ-
ственности (уголовной и административной) за 
нарушения в области охраны государственной 
границы и организации незаконной миграции. 
При этом 23,3 % респондентов ответили, что не-
обходимо внести изменения и дополнения в Уго-
ловный кодекс Российской Федерации (УК РФ), 

изменив либо дополнив составы ст. 322 и 322.1 в 
части ужесточения положений, введения ответ-
ственности за организацию незаконной мигра-
ции лицом с использованием своего служебного 
(должностного) положен ия из корыстной или 
иной личной заинтересованности, незаконного 
выезда; также предлагают ужесточить санкции за 
совершение данных уголовных деликтов; 19,2 % 
опрошенных считают необходимым повысить 
уровень защиты миграционной карты от поддел-
ки; 15 % предлагают ужесточить санкции за со-
вершение административных правонарушений, 
связанных с незаконной миграцией; 14,2 % — за 
установление новых постов иммиграционного 

Рис. 4. Деятельность силовых ведомств по пресечению фактов незаконной миграции со стороны стран, 
на территории которых происходит внутренний вооруженный конфликт

Источник: составлено автором.

Рис. 5. Проблемы взаимодействия пограничных и прочих ведомств 
в противодействии незаконной миграции

Источник: составлено автором.
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контроля в тех пунктах пропуска государствен-
ной границы, где они отсутствуют; 12,5  % счи-
тают, что необходимо передать функцию обес-
печения бланками миграционной карты органам 
пограничного контроля; 10,8 % требуют внесения 
изменений в содержание Федерального закона 
от 15.08.1996 № 114-ФЗ «О порядке выезда из 
Российской Федерации и въезда в Российскую 
Федерацию», предлагают четко сформулировать 
основания запрещения въезда иностранному гра-
жданину на территорию страны, отказавшись от 
расплывчатой формулировки «въезд может быть 
не разрешен»; 5 % — за необходимость внесения 
изменений в порядок применения администра-
тивного выдворения иностранных граждан либо 
лиц без гражданства в части обязательного при-
сутствия защитника или законного представите-
ля лица, в отношении которого ведется производ-
ство по делу.

Интересно, что 65  % респондентов заявили 
о необходимости предусмотреть в УК РФ в ка-
честве самостоятельного состава преступления 
«злостное нарушение режима государственной 
границы Российской Федерации» и лишь 12,5 % 
таковой необходимости не видят, при том что 
22,5 % опрошенных вообще затруднились отве-
тить. Кроме того, в качестве самостоятельного со-
става преступления в УК РФ «Незаконный провоз 
лиц через государственную границу Российской 
Федерации» высказались 72,5  % респондентов; 
против — 16,7 %, они таковой необходимости не 
видят, 10,8 % затруднились с ответом.

Таким образом, в результате была сформиро-
вана контрольная совокупность мер противодей-
ствия незаконной миграции на современном эта-
пе. Безусловно, они позволяют выявить реперные 
точки, которые должны быть учтены в дальней-
ших исследованиях поднятой проблемы противо-
действия незаконной миграции. Ведь экспертный 
опрос — необходимое, но недостаточное условие 
разработки обоснованных базовых решений. Он 
позволяет собрать фактологию, получить которую 
другими средствами невозможно. Результаты про-
веденных опросов — только начало комплексной 
работы. Они своего рода гарантия, что мнения, 
оценки и суждения специалистов будут учтены 

и в дальнейшем взяты за основу при подготовке 
стратегических управленческих решений в сфере 
миграционной политики.

Международная миграция развивается во мно-
гом как реакция на продолжающиеся демографи-
ческие сдвиги. В результате старения населения 
развитые страны вынуждены решать надвигаю-
щуюся проблему растущего дефицита работаю-
щего населения по отношению к неработающему, 
а развивающиеся страны испытывают избыточное 
давление на экономику со стороны граждан трудо-
способного возраста.

В классификации факторов миграции нет недо-
статка, но наиболее распространенными являются 
именно те, которые проведены с целью определе-
ния возможностей регулирования их влияния на 
миграционные процессы: управляемые (факторы-
регуляторы) и неуправляемые (факторы-условия).

Изложенное позволяет нам все факторы разде-
лить на две большие группы:

• факторы «притягивающие», побуждающие 
население переселяться в те регионы, где качество 
жизни благодаря набору природных и экономиче-
ских условий будет выше, чем в регионе предыду-
щего проживания;

• факторы «выталкивающие», складывающи-
еся в регионах постоянного проживания обстоя-
тельства природного или экономического харак-
тера, воздействие которых делает невозможным 
дальнейшее проживание в данном регионе, неза-
висимо от того, существуют ли условия в регионе 
переселения для успешной адаптации.

Важный фактор, оказывающий воздействие на 
непосредственное принятие решения о миграции, 
который можно отнести к субъективной груп-
пе, — наличие жизненного стандарта, от которо-
го зависит отношение к оценке условий жизни в 
потенциальном регионе вселения. На формирова-
ние жизненного стандарта накладывают отпечаток 
культура, традиции населения, восприимчивость 
к их изменениям, что связано в первую очередь 
с этнической принадлежностью потенциального 
мигранта или групп мигрантов. При этом нередко 
совокупность факторов, составляющих жизнен-
ный стандарт, называют или приравнивают к эт-
ническим факторам миграции.
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АННОТАЦИЯ
Сегодня отсутствует однозначное определение феномена профессиональной деформации личности, что не 
позволяет отделить эту деформацию от обычных ошибок в работе, недостаточного качественного образования 
управленческих работников, от обычной усталости, трудоголизма и профессионального «выгорания». Важная 
особенность профессиональных деформаций — их постепенное формирование в процессе деятельности и 
недостаточное осознание самим работником. Отсутствие четких квалификационных требований в случае 
компенсаций негативных качеств позитивными, часто позволяющих работнику эффективно выполнять свои 
обязанности, приводит к тому, что профессиональные деформации не учитываются руководством. Одна из 
проблем феномена профессиональной деформации заключается в том, что профессиональные и личностные 
деформации могут не соответствовать и даже противоречить друг другу. Фактором формирования професси-
ональной деформации также становится несоответствие полученного образования и требований конкретной 
работы. Опыт работы в разных видах профессиональной деятельности, помимо развития позитивных качеств 
профессионала, способствует формированию в том числе и негативных свойств, т.е. профессиональных дефор-
маций, полученных при разных видах деятельности. В статье показана неоднозначная взаимосвязь професси-
ональных деформаций с профессиональной непригодностью, отсутствием профессионального и жизненного 
опыта, обычными ошибками в профессиональной деятельности. По каждому такому «парадоксу» предлагают-
ся общие пути профилактики данных явлений и недопущения их перерастания в настоящие профессиональ-
ные деформации.
Ключевые слова: профессиональные деформации; профилактика; качество труда; эффективность труда; орга-
низация труда.
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ABSTRACT
Today, there is no unambiguous defi nition of the phenomenon of professional deformation of an individual, which 
makes it impossible to separate the professional deformation from common errors in work, inadequate education 
of managers, normal fatigue, workaholism and professional “burnout”. An important feature of professional 
deformations is their gradual development in the process of activity and unawareness thereof by the employee. 
The lack of clear qualifi cation requirements in the case when negative qualities are compensated with positive 
qualities often allowing the employee to perform his duties effectively lead to the fact that the professional 
deformation is not taken into account by the management. One of the problems of the professional deformation 
phenomenon is that the professional and personal deformations may not match and even contradict each other. 
The professional deformation is also developed if there is a mismatch between the education and the requirements 
of a particular job. The experience in different occupations, in addition to the development of positive qualities of 
a professional, often contributes to the development of negative qualities, i.e., professional deformations produced 
by various activities. The paper demonstrates the ambiguous relationship between professional deformations and 
professional incompetence, inadequate professional and life experience, common errors in professional activities. 
For every of such “paradoxes” general preventive measures are proposed not to allow these phenomena to escalate 
into a real professional deformation.
Keywords: professional deformations; prevention; labor quality; labor effi ciency; labor organization.

В современном менеджменте накопилось 
слишком много явлений, которые, с одной 
стороны, легализованы на уровне обще-

ственного сознания и даже некоторых норматив-
ных актов, а с другой стороны, явно противоре-
чат и здравому смыслу, и общественной морали, 
и совести, т.е. являются «парадоксальными», 
требующими своего осмысления. Сегодня мож-

но обозначить известное противоречие: в стране 
много ответственных, активных и квалифициро-
ванных работников, однако их потенциал часто не 
используется в полной мере или используется не 
по назначению. Получается, что проблема — не в 
отсутствии хороших специалистов, а в качестве 
управления даже имеющимися человеческими ре-
сурсами. Но ответственность за низкое качество 

** The paper is based on the findings of the budget funded research carried out under the state assignment of Financial University in 
2016.
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управления ложится не только на высших руково-
дителей, но и на все уровни управленческой сис-
темы, включая и рядовых исполнителей, и служа-
щих разных категорий, в том числе госслужащих.

В свою очередь, невысокое качество управле-
ния человеческими ресурсами связано с целым 
рядом других проблемных вопросов: 1) неэффек-
тивным профессиональным отбором на руково-
дящие должности и в управленческие структуры; 
2) недостаточно качественным уровнем профес-
сиональной подготовки и переподготовки руко-
водителей и служащих; 3) недостаточно развитой 
системой профилактики развития негативных 
профессиональных качеств, включая профессио-
нальные деструкции, и др. В условиях имеющих 
место коррумпированности, плохой организации 
труда, излишней бюрократизации и т.п. возникают 
особые риски профессиональной деградации как 
для руководителей, так и для «исполнителей» раз-
ного уровня управленческих структур.

Таким образом, в общей проблематике неэф-
фективного руководства профессиональная дег-
радация личности работника занимает все более 
значимое место. К сожалению, пока еще недо-
статочно осмыслено само понятие «профессио-
нальные деформации», в частности не слишком 
понятно, как отделить профессиональные дефор-
мации от обычных ошибок в работе, недостаточ-
но качественного образования управленческих 
работников, обычной усталости и профессио-
нального «выгорания» и т.п. Все это, в свою оче-
редь, порождает более конкретные проблемы ра-
боты с руководителями и персоналом, например: 
1) нет четких критериев идентификации профес-
сиональных деформаций, что может привести к 
ошибкам как при отборе персонала, так и при его 
оценке, аттестации и продвижении по служебной 
лестнице; 2) отсутствие четких критериев про-
фессиональных деформаций осложняет и их пре-
одоление, и профилактическую работу (не всегда 
понятно, что именно предстоит «преодолевать»); 
3) неясности в понимании профессиональных 
деформаций осложняют также и саморазвитие 
сотрудников, основанное на профессиональной 
рефлексии по поводу не только своей деятель-
ности, но и готовности к этой деятельности и 
дальнейшему совершенствованию в ней (когда 
конкретному работнику не всегда понятно, под-
вержен он деформациям или, наоборот, ему есть 
чем гордиться…).

Соответственно актуальность данной статьи 
определяется необходимостью повысить ясность 
в понимании профессиональных деформаций и 
обозначить проблемные моменты, когда деформа-
ции могут быть ошибочно соотнесены с близкими 
явлениями, деформациями не являющимися. По-
нятно, что данная статья не претендует на окон-
чательное и исчерпывающее прояснение обозна-
ченной проблемы, но мы считаем, что важен сам 
факт размышлений на эту тему в противовес ее 
игнорированию.

Традиционное понимание профессиональ-
ных деформаций. Любая деятельность наклады-
вает свой «отпечаток» (воздействие) на личность 
работника. Сами эти воздействия могут быть как 
позитивными, так и негативными. Соответственно 
важно разобраться, что считать «позитивным», а 
что — «негативным» воздействием. Этот вопрос 
упирается в проблему выделения существенных 
критериев и показателей успешного развития про-
фессионала.

На сегодняшний день проблема «профессио-
нальных деформаций» уже стала предметом осо-
бого внимания в менеджменте, психологии труда, 
а также в тех разделах юриспруденции, где зани-
маются вопросами экономических и должностных 
преступлений [1–4; 6; 7; 11; 12; 14–16]. Но, к со-
жалению, часто недостаточно четко определяется 
специфика различных отклонений в работе специ-
алистов как в общем плане, так и в плане развития 
личности работника.

Существует множество близких понятий, от-
ражающих отклонения в развитии личности 
работника, например «профессиональные дег-
радации», «выученная беспомощность работни-
ка», «конфликтность работника» («конфликтная 
личность»), «барьеры в профессиональной дея-
тельности», «стрессогенность работника», «эмо-
циональное выгорание работника», «профессио-
нальные акцентуации» (и другие «пограничные 
состояния» специалиста), «деструктивное орга-
низационное поведение», «деструктивная трудо-
вая мотивация» и др. Соответственно проблемным 
вопросом остается уточнение специфики именно 
«профессиональных деформаций» [3; 5; 7; 11; 13].

Мы предлагаем следующее «первоначальное» 
определение «профессиональных деформаций»: 
это негативные изменения личности работника, 
вызванные длительным выполнением одной и 
той же работы или спровоцированные противоре-
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чиями в труде (на уровне целей, ценностей, моти-
вов) и различными неблагоприятными условиями 
труда, которые негативно сказываются как на эф-
фективности выполняемой работы, так и на дело-
вых взаимоотношениях (с коллегами, руководст-
вом, посетителями), а также во взаимоотношени-
ях вне работы (с семьей, друзьями, различными 
другим людьми). Важная особенность професси-
ональных деформаций — их постепенное форми-
рование (в ходе длительного выполнения одной и 
той же работы) и, как следствие, — их недоста-
точное осознание самим работником. Более того, 
даже если работник и замечает в себе какие-то 
изменения, то часто он воспринимает их скорее 
как «позитивные» и даже может гордиться этими 
своими изменениями. Например, использование 
в деловых разговорах директивно-манипулятив-
ных приемов, или навыки написания «липовых» 
отчетов, или банальное безразличие к людям, ког-
да им приходится решать свои вопрос в излиш-
не забюрократизированных форматах (доставать 
бестолковые справки, получать бесконечные визы 
и согласования и т.п.). Если раньше работник, вы-
нужденно выполняя необходимые инструкции, 
хотя бы переживал по поводу частой их «бессмы-
сленности», то по мере развития у него профес-
сиональных деформаций он не только научился 
выполнять их ревностно, но и начал радоваться 
тому, что кто-то из посетителей (или коллег) те-
перь начинает его «побаиваться», а значит, и до-
полнительно «уважать»…

В итоге мы имеем первый парадокс профес-
сиональных деформаций: часто на личностном 
уровне многие люди воспринимают свои объек-
тивно негативные изменения как «позитивные» и 
многие даже не осознают этого противоречия. Это 
может иметь разные причины, например:

1) сомнительная система ценностей данного 
коллектива (или организации), когда работники 
утрачивают достойные ориентиры и «воодушев-
ляются» ложными ценностями; 

2) этическая и интеллектуальная слабость дан-
ного человека, когда он не способен хотя бы на 
интуитивном уровне различать достойные и сом-
нительные ценности; 

3) неудачное предшествующее воспитание (се-
мейное, школьное, через средства массовой ин-
формации) и т.п.

Таким образом, буквально «напрашивается» 
главный способ профилактики и преодоления 

многих профессиональных деформаций (и слабое 
осознание своих деформаций): это психологиче-
ское просвещение персонала и руководителей, 
когда на специальных занятиях рассматриваются 
наиболее типичные для данной организации при-
меры деструкции, что предполагает их обязатель-
ную эмоционально негативную интерпретацию, а 
также возможность соотнести самого себя с этими 
примерами, но при категоричном условии — не 
персонифицировать эти примеры, т.е. ни в коем 
случае не указывать на конкретных людей, у кого 
эти деструкции уже получили развитие. Главный 
расчет здесь — на внутреннюю работу (и соответ-
ствующие переживания) самого участника заня-
тий, что могло бы стать основой и для избегания 
деструктивных проявлений, а в идеале — и для их 
полного преодоления.

Профессиональные деформации и «проф-
пригодность». Поскольку само рассмотрение 
проблемы «профессиональных деформаций» 
предполагает оценку качества труда, целесообраз-
но соотнести данное понятие с понятием «профес-
сиональная пригодность (непригодность)» работ-
ника, где сами «профессиональные деформации» 
могут рассматриваться как варианты «профнепри-
годности». Частично эта логика применима и к 
профессиональным деформациям, но здесь сразу 
возникают проблемы и противоречия:

1) по многим должностям нет четких ква-
лификационных требований, а то, что обычно 
отражается в должностных инструкциях, но-
сит весьма абстрактный характер и не учиты-
вает особенностей конкретного трудового по-
ста и соответствующих деловых отношений, и 
по большому счету профотбор должен больше 
проводиться не по профессиям, а по трудовым 
постам, о чем часто говорил один из известней-
ших специалистов по психологии труда академик 
Е. А. Климов [6, с. 64–73];

2) по мере развития у специалиста постепен-
но формируется индивидуальный стиль трудовой 
деятельности, т.е. готовность работать не по ин-
струкции, а так, как ему удобнее, что позволяет 
такому (развитому) специалисту работать лучше 
других и постепенно формирует у него не отдель-
ные профессионально важные качества (ПВК), а 
целый «симптомокомплекс» (термин В. С. Мерли-
на) взаимосвязанных и взаимодополняющих ка-
честв, который уже сложно измерить с помощью 
традиционных тестов [8];
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3) сами качества (или профессиональные ком-
петенции, или «симптомокомплекс») постепенно 
меняются и развиваются по мере приобретения 
профессионального опыта, т.е. изначально работ-
ник может и не набирать высоких показателей в 
ходе профтестирования;

4) даже явно негативные качества нередко ком-
пенсируются другими, позитивными качествами, 
что нередко позволяет работнику эффективно 
выполнять свои обязанности, более того, иногда 
высококвалифицированным работникам дается 
своеобразная «привилегия» вести себя на работе, 
несколько выходя за общепринятые нормы, и даже 
позволяющая проявлять не всегда лучшие особен-
ности своего характера (например, известно много 
примеров скандальных и эпатажных, но при этом 
великих ученых, режиссеров и др., и неизвестно, 
стали бы они великими, если бы их строго заста-
вили вести себя «правильно»…).

Таким образом, «профнепригодность», так же 
как и «профпригодность», может быть обеспече-
на не только конкретными качествами (или компе-
тенциями), но их сложными взаимоотношениями 
и взаимокомпенсациями, когда даже те качества, 
которые можно было бы назвать явно деструктив-
ными, иногда могут быть «прощены» работнику, 
но при условии, что он является выдающимся ма-
стером своего дела. И все это можно обозначить 
как второй парадокс профессиональных дефор-
маций. Соответственно чтобы смягчить данный 
парадокс, мы предлагаем в качестве способа про-
филактики подобных деформаций смелее исполь-
зовать экспертные оценки реального труда, когда 
компетентность конкретных специалистов опре-
деляется не с помощью тестов или сомнительных 
(а часто и противоречивых) надбавочных коэффи-
циентов, рейтингов и т.п., а на основе репутации 
данного сотрудника в среде своих коллег и руко-
водителей. Правда, это предполагает предвари-
тельную подготовку коллективов и менеджеров к 
такой экспертной оценке, а также смену приори-
тетов в оценке эффективности труда высококвали-
фицированных работников, когда на первое место 
должны быть поставлены реальные достижения, 
а не только формальное соответствие должности 
(включая и результаты профессионального тести-
рования) и соблюдение бюрократических услов-
ностей…

Профессиональные и личностные деформа-
ции. Продолжая логику рассуждений, неизбежно 

приходим к третьему парадоксу, когда профес-
сиональные и личностные деформации могут 
не соответствовать и даже противоречить 
друг другу. Хотя некоторые авторы, например 
А. К. Маркова, считают, что на высших уровнях 
профессионального развития профессиональ-
ное и личностное практически совпадают друг с 
другом [7, c. 57–62], но реально не всегда удается 
определить, когда работник находится на высших 
уровнях своего развития, особенно в творческих 
профессиях и управленческой деятельности [не-
мало примеров, когда работник перестает быть 
большим начальником и его бывшие коллеги (или 
впоследствии историки) часто переосмысливают 
к нему свое отношение…].

Третий парадокс (несоответствия и противо-
речия) профессиональных и личностных дефор-
маций имеет много подтверждений. Например, 
специалист может быть отличным работником, 
но в личностном плане он весьма примитивен, и 
наоборот… Работник может в каких-то вопросах 
демонстрировать высочайший уровень компетен-
тности и профессионализма, но в других вопро-
сах (отраженных в должностных инструкциях и 
в планах работы) он бывает не только бездарен, 
но и вреден для данного производства. При этом 
работник может и во внепрофессиональном обще-
нии демонстрировать такую же «частичность»: во 
время перерывов и чаепития быть приятным со-
беседником, но на банкетах (или «корпоративах») 
напиваться и вести себя весьма непристойно.

При более серьезной оценке личностных де-
формаций мы можем иметь великолепного специ-
алиста — общепризнанного знатока своего дела, 
умело демонстрирующего развитые коммуника-
тивные навыки, но при этом участвующего в от-
кровенном обворовывании клиентов организации, 
в изощренных склоках, направленных как против 
своих коллег по работе, так и против руководст-
ва… Но мы может иметь и обратные примеры, 
когда прекрасный человек с развитым чувством 
собственного достоинства и справедливости ока-
зывается некомпетентным в решении ряда про-
фессиональных вопросов, совершает множество 
ошибок и т.п. Правда, если такой человек действи-
тельно осознает свою некомпетентность, рано или 
поздно он поймет, что надо либо перейти на ме-
нее ответственную работу (или должность), либо 
вообще уволиться с данной работы. Хотя иногда 
различные сложные обстоятельства даже порядоч-
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ного человека заставляют заниматься явно не сво-
им делом (например, больной ребенок, долги по 
ипотеке вынуждают соглашаться на «денежные» 
работы).

Мы считаем, что лучшим профилактическим 
средством здесь могла быть обоснованная про-
фориентация и ротация персонала, позволяющая 
подбирать для каждого работника наиболее при-
влекательные участки работы и одновременно да-
ющая возможность более полной самореализации 
в труде, что предполагает и «профессиональные 
пробы» на новых участках работы, когда работник 
постепенно осваивает то, что поначалу у него не 
получается.

Профессиональные деформации и этапы 
профессионального развития (уровень про-
фессиональной зрелости). Иногда за деформа-
ции ошибочно принимают недостаточный опыт 
работы, особенно в тех профессиях и организа-
циях, где сложность труда объективно высокая и 
необходимы годы, чтобы такой опыт приобрести. 
К сожалению, современный работодатель требу-
ет, чтобы даже молодые специалисты буквально 
«с ходу» осваивали самые сложные участки ра-
боты. Иногда такие работодатели даже слышать 
не хотят о периоде адаптации работника на новой 
должности или в новом подразделении, видимо, 
потому что не хотят дополнительных расходов на 
такую профадаптацию. Соответственно работни-
ки обвиняются во всех грехах, и им иногда при-
писываются и «профнепригодность», и «некомпе-
тентность», или же обнаруживаются некие «де-
структивные» качества, мешающие эффективной 
работе.

К сожалению, нередко стремление соответ-
ствовать ожиданиям начальства (или некоторых 
«требовательных» коллег) провоцирует такую 
распространенную деструкцию, как готовность 
имитировать работу, подстраиваясь под эти ожи-
дания, а не работать по-настоящему творчески и 
ответственно. По сути, эту ситуацию можно обо-
значить термином «псевдоадаптация», т.е. адапта-
ция не к самой работе, а к необоснованным тре-
бованиям некомпетентных коллег и менеджеров 
(точнее, «псевдоменеджеров»).

Нередко бывает и так, что специалист получил 
хорошее образование в престижном учебном за-
ведении, но на работе «выясняется», что учили 
его «не тому, что надо»… Но бывает и по-друго-
му, в вузе человек обучался плохо, а на работе его 

быстро оценивают как «выдающегося специали-
ста», особенно если он интуитивно чувствует, что 
«нравится» или «не нравится» начальству либо 
лидерам своего коллектива. В итоге вырисовы-
вается и четвертый парадокс, когда обнаружи-
вается несоответствие полученного образова-
ния требованиям конкретной работы. Данный 
парадокс давно известен и однозначно не может 
быть проинтерпретирован, так как причины здесь 
могут самые разные. Например: 1) действительно 
невысокий уровень профессиональной подготов-
ки в некоторых вузах; 2) трудоустройство многих 
выпускников не по профилю полученного образо-
вания; 3) искажение самой профессиональной де-
ятельности в конкретных организациях, когда от 
молодого специалиста (или от нового работника) 
требуют выполнять сомнительные задачи, кото-
рым явно не обучали в вузе или в колледже, и т.п.

В качестве возможных путей профилактики 
и преодоления таких противоречий можно выде-
лить следующие: 1) восстановление полноправно-
го статуса профадаптации (и работы с молодыми 
специалистами) во многих организациях; 2) более 
ранняя и серьезная стажировка и практика студен-
тов в профильных организациях; 3) более смелое 
вовлечение в образовательный процесс представи-
телей организаций на выгодных для них условиях; 
4) более активное участие преподавателей вузов и 
колледжей в совместных проектах с профильными 
организациями и др.

Профессиональные деформации в условиях 
«поливариативных» карьер. «Поливариатив-
ные» карьеры предполагают параллельную работу 
в разных организациях по разным профессиям, а 
также получение различных дипломов на случай, 
если придется менять профессию (временно или 
на более длительный срок) [9, c. 34–35, 320–321]. 
Когда у человека накапливается опыт работы в 
разных видах деятельности, логично предполо-
жить, что, помимо позитивных, у него могут фор-
мироваться и негативные качества, т.е. профессио-
нальные деформации, полученные в разных видах 
труда.

Все это позволяет сформулировать и пятый 
парадокс профессиональных деформаций. С од-
ной стороны, увеличивается вероятность того, что 
актуализированных (задействованных в работе) 
профессиональных качеств будет больше, чем при 
работе по одной профессии, включая и негатив-
ные (деструктивные) качества, т.е. увеличиваются 
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риски развития различных профессиональных де-
формаций. Но, с другой стороны, увеличиваются 
и само разнообразие труда, и возможности взаи-
мокомпенсации, взаимодополнения, взаимообо-
гащения разных качеств, и это уже само по себе 
является хорошей профилактикой развития дефор-
маций, когда налицо явное переключение с одной 
работы на другую.

К сожалению, в условиях явного снижения за-
боты о здоровье многих работников, когда в моде 
«патологический трудоголизм», при интенсивной 
работе и профессиональном «разбросе» сил и вни-
мания специалиста в разных видах деятельности и 
в разных организациях возрастают риски «эмоцио-
нального выгорания», а часто риски нервных сры-
вов и соответствующих неадекватных действий и 
установок, что соответствует профессиональным 
деформациям. Поэтому позитивными последст-
вия «поливариативных» карьер будут лишь тогда, 
когда, во-первых, государство (на законодательном 
уровне) и организации (на уровне повышения ка-

чества управления) будут реально заботиться о 
здоровье своих сотрудников, а во-вторых, когда у 
самих работников будут развиваться навыки про-
фессиональной психогигиены труда (медико-гигие-
ническая компетентность, о которой сейчас многие 
забыли), даже вопреки самым неблагоприятным 
условиям работы и неразвитому общественному 
мнению (слабые профсоюзы, игнорирование проб-
лем рядового работника со стороны средств мас-
совой информации и др.). Вероятно, это и можно 
было бы рассматривать как стратегические на-
правления смягчения пятого парадокса.

Обозначенные нами проблемные моменты 
(«парадоксы») понимания профессиональных де-
формаций не являются исчерпывающими. Нами 
сделана попытка осмысления самого понятия 
«профессиональные деформации», в частности 
разграничение этого феномена и других явлений, 
связанных с формированием профессиональных 
качеств, а также показаны возможные пути про-
филактики и преодоления таких противоречий.
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АННОТАЦИЯ
Проведено социологическое исследование оценки зрелости и эффективности действий по реализации анти-
коррупционной политики органов исполнительной власти методом самозаполнения формализованных анкет. 
Генеральная совокупность: взрослое население (18 лет и старше). Процесс заполнения и сдачи анкет (по усло-
виям анонимности) исследователями не контролировал ся. При анализе собранного материала оказалось, что 
часть анкет либо совсем не заполнена, либо запол нена частично. Такие анкеты в обработку не принимались. 
Объем общей выборки — 320 респондентов, конечная выборка, подвергнутая исследованию, — 300. Этапы 
социологического исследования, начиная с разработки опросных анкет и заканчивая составлением итогового 
отчета, выполнялись с 26 марта по 20 июля 2016  г. Основные результаты исследования использованы при 
написании отчета по государственному заданию 2016 г. Обработка данных опроса была проведена на основа-
нии методики построения рейтингов восприятия населением. Оценка населением эффективности действий по 
реализации антикоррупционной политики различных уровней власти снова выявила доверительное отноше-
ние опрошенных к федеральным органам власти. Результат проведенного исследования — сформированный 
рейтинг восприятия зрелости и эффективности действий отдельных органов исполнительной власти на уровне 
населения.
Ключевые слова: социологическое исследование; рейтинг восприятия населением; антикоррупционная поли-
тика; противодействие коррупции; социологическая выборка; генеральная совокупность.
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ABSTRACT
A social research to assess the maturity and effectiveness of the anti-corruption policy of executive bodies 
through self-report questionnaires has been carried out. Population: adults (18 years and older). The process of 
completing and submitting questionnaires (on the condition of anonymity) was not controlled by the researchers. 
Questionnaires that were not fi lled out or partially fi lled out were not accepted. The total sample amount was 
320 respondents of which 300 respondents were fi nally subjected to the study. The social research from the 
development of questionnaires to the fi nal report was carried out step by step from March 26 to July 20, 2016. The 
fi ndings of the research were refl ected in the State Assignment report of 2016. The polling data was processed 
using the method of public perception ratings. The public assessment of the effectiveness of anti-corruption 
policies at various government levels again revealed the confi dence of the respondents in the federal authorities. 
The study resulted in the formation of the perception rating of maturity and effectiveness of individual executive 
authorities at the public level.
Keywords: social study; public perception rating; anti-corruption policy; fi ght against corruption; sociological 
sample, general population.

Социологические методы помогают осоз-
нать коррупцию как сложное социальное 
явление, а также выявить точки социаль-

ной напряженности, что позволит вовремя пред-
принять меры и решить их. Перед инструментами 
опросов — анкетами и программой анализа отве-
тов опрошенных респондентов ставились следу-
ющие задачи.

1. Выявить и описать основное мнение граждан 
в отношении проводимой в стране антикоррупцион-
ной политики, а также оценить степень зрелости и 
эффективности деятельности органов исполнитель-
ной власти, используя следующие ее характеристики:

• источники информирования граждан о кор-
рупционных и антикоррупционных проявлениях 
деятельности органов власти;

• уровень проявления коррупции;
• степень коррумпированности разных уров-

ней и институтов исполнительной власти.
2. Выявить и описать восприятие населением 

эффективности реализации антикоррупционных 
программ, какие уровни и ветви власти подвер-
жены коррупционным проявлениям в большей 
степени. Для этого в формализованных анкетных 
опросах должны изучаться мнения и оценки ре-
спондентов из числа населения по различным вет-
вям и уровня органов власти.

3. Выявить и описать основные оценочные 
данные ответов респондентов, которые позволят 

разработать достоверную методику конвертирова-
ния общественного мнения в рейтинг восприятия 
населением эффективности антикоррупционной 
деятельности органов исполнительной власти. 
В частности, необходимо изучить представления 
респондентов о коррупции, их оценки проявления 
коррупции.

4. В процессе анализа и составления рейтин-
гов восприятия по данным опросных анкет на 
вопрос «Основные источники информирования 
населения о реализации антикоррупционной по-
литики» был сформирован перечень ответов: пра-
воохранительные органы — 15; заявления влас-
тей — 54; СМИ — 95; личный опыт — 76; род-
ные, друзья, знакомые — 60. Из распределения 
ответов видно, что бо́льшая часть респондентов 
доверяют информации, передаваемой средства-
ми массовой информации, при этом можно до-
пустить, что многие доверяют именно федераль-
ным телевизионным каналам. Далее следуют ре-
спонденты, опирающиеся на личный опыт, опыт 
родных, друзей и знакомых, а также на заявления 
властей. Однако стоит выделить важный момент: 
всего 5 % опрошенных назвали источником ин-
формирования правоохранительные органы.

Проведенная оценка предоставляемой инфор-
мации в СМИ на основе исследования представ-
лена далее, где респондентам предлагалось от-
ветить на вопрос: «Какую информацию о мерах 
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противодействия коррупции чаще всего отражают 
СМИ?»: слухи и домыслы — 89; информация об 
арестах — 47; журналистские расследования — 
107; судебные дела — 57. Ответы респондентов 
обозначили проблему объективности основного 
источника информирования населения: 29,6  % 
опрошенных считают информацию об антикор-
рупционной деятельности, передаваемую в СМИ, 
слухами и домыслами, а 35 % основывают свое 
понимание вопроса на журналистских расследова-
ниях. Однако нельзя не отметить, что имеет место 
и информация о судебных процессах и арестах по 
коррупционным делам.

При анализе выборки анкет было установлено, 
что, по мнению большинства опрошенных ре-
спондентов, уровень взяточничества за последние 
2 года не изменился. Вопрос, на который отвечали 
респонденты: «Как, по Вашему мнению, уровень 
взяточничества изменился за последние 2 года?». 
Общая оценка со стороны опрошенных: увели-
чился — 97; снизился — 45; не изменился — 158.

Вместе с тем существенная доля опрошенных 
(чуть более 30 %) считают, что уровень коррупции 
возрос по сравнению с ситуацией 2 года назад, а 
15 % респондентов уверены, что коррупционная 
активность в России пошла на убыль.

В процессе анкетирования опрашиваемым 
было предложено дать свою оценку серьезности 
проблемы коррупции, результаты по данной проб-
леме сформированы на основе ответов на вопрос: 
«Серьезна ли проблема коррупции?». Распределе-
ние ответов опрошенных на данный вопрос следу-
ющее: очень серьезна — 94; серьезна — 48; несе-
рьезна — 158. Полученные результаты выразили 
некое разделение мнений пополам, в силу того что 
варианты ответов, предложенные в анкетах, ото-
бражали некую равнозначность. Такое разделение 
мнений может служить индикатором высокого 
уровня пропаганды коррупции в российском об-
ществе, однако данная оценка имеет крайне субъ-
ективную основу. Однако в целом данные показа-
тели нельзя игнорировать [1], их необходимо учи-
тывать при формировании комплексной оценки.

Некое отражение приведенной выше оценки 
населением проблемы коррупции было получено 
в результате подсчета ответов респондентов на 
вопрос: «Считаете ли Вы, что с коррупцией необ-
ходимо бороться?». Получены следующие резуль-
таты ответов: о необходимости борьбы с корруп-
цией заявили 58,3 % опрошенных; считают, что не 

стоит вести антикоррупционную политику, 3,6 % 
(очень незначительный показатель); альтернатив-
ный ответ о возможности вести неформальную 
политику с разрешения официальных властей (по-
литику лоббирования) дали чуть более 37 %.

На поставленный вопрос в анкете: «Какому из 
уровней властей Вы больше доверяете?», были 
получены следующие результаты. Федеральным 
властям доверяют 170 опрошенных; региональ-
ным — 67; муниципальным — 63. Доверие насе-
ления преобладающим образом выразилось в от-
ношении к федеральным органам власти. Муни-
ципальные и региональные власти имеют близкие 
значения на уровне статистической погрешности. 
Данная оценка может быть выбрана в качестве 
индикатора неотлаженной и не организованной 
работы органов власти на местах.

Поставленный вопрос анкетирования, резуль-
таты по которому изложены выше, имеет свое 
логическое продолжение в вопросе: «Каковы ос-
новные причины Вашего недоверия к властям?» 
[2]. Результаты по данной части анкетирования 
таковы: основной причиной недоверия властям 
считают коррупцию власти 213 респондентов; 
неэффективность власти — 56; низкую мораль — 
17 опрошенных; назывались и иные причины: от-
сутствие ответственности власти (чиновников) — 
13; необразованность чиновников — 1. В своих 
ответах более двух третей опрошенных выразили 
мнение, что главной причиной их недоверия вла-
стям является коррупция. Лишь 24 % в совокупно-
сти отметили как причину недоверия неэффектив-
ность работы и низкую мораль.

Опрос респондентов о том, какие ветви власти, 
по их мнению, наиболее подвержены коррупции, 
показал следующие результаты: органы испол-
нительной власти (министерства) — 136; органы 
законодательной власти (Государственная Дума, 
Совет Федерации) — 79; органы судебной влас-
ти (суды) — 85. Так, опрошенные в большинст-
ве своем отмечали подверженность коррупции 
исполнительных органов власти (45,3 %), причем 
отношение опрошенных к проявлению коррупции 
в органах судебной и законодательной власти ока-
залось очень близким.

В анкете был приведен вопрос: «Кто, по Ва-
шему мнению, наиболее эффективно реализует 
антикоррупционные программы?». Результаты 
опроса показали следующие мнения респонден-
тов: местные органы исполнительной власти бо-
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лее эффективно реализуют антикоррупционные 
программы — 102 респондента; федеральные ор-
ганы исполнительной власти более эффективно 
реализуют антикоррупционные программы — 198 
респондентов. Оценка населением эффективности 
действий по реализации антикоррупционной по-
литики различных уровней власти снова выявила 
более доверительное отношение опрошенных к 
федеральным органам.

При проведении опросов общественного мне-
ния для формирования некоторых рейтингов вос-
приятия антикоррупционной деятельности населе-
нием часто ставится вопрос об отношении респон-
дентов к некоторому множеству объектов с той или 
иной точки зрения [3–5]. В рамках данной работы 
это может быть оценка эффективности антикорруп-
ционной политики, реализуемой государственными 
институтами исполнительной власти, успешно-

сти реализации антикоррупционных программ. 
Для проведения данного исследования в анкете 
респондентам было предложено ответить на во-
прос о реализации антикоррупционных программ 
в отдельных учреждениях органов исполнительной 
власти; результаты опроса приведены в табл. 1.

Методика построения рейтингов опирается 
на серьезные теоретические исследования и ряд 
специальных экспертиз, по которым определя-
лись соотношения между градациями оценок, ко-
торые выбирают респонденты, и позициями этих 
респондентов на шкале рейтингов. Сама шкала 
рейтингов —это числа от 0 до 1, отрезок [0;1], а 
позиции респондентов определяются с точностью 
до попадания в один из пяти интервалов [6]:
А1 = [0;0,15); А2 = [0,15;0,35); А3 = [0,35;0,65]; 

А4 = (0,65;0,85]; А5 = (0,85;1] с центрами в точках 
а1 = 0,075; а2 = 0,25; а3 = 0,5; а4 = 0,75; а5 = 0,925.

Таблица 1
Оценка реализации антикоррупционных программ в отдельных учреждениях органов 

исполнительной власти*

№ Учреждения органов 
исполнительной власти

Не реали-
зуются 
совсем 

(1) 

Реали-
зуются 
плохо

(2) 

Реализуются 
удовлетво-
рительно 

(осуществ-
ляются не в 

полной мере) (3) 

Реали-
зуются 
хорошо

(4) 

Реализуются 
отлично 

(полностью)
(5) 

1. Правительство РФ

Премьер-министр РФ 17 46 68 84 85

2. Министерство внутренних дел 
Российской Федерации

Полиция (в том числе ГИБДД) 78 69 53 43 57

3. Министерство юстиции 
Российской Федерации

Федеральная служба судебных 
приставов 54 48 98 67 33

4. Министерство здравоохранения 
Российской Федерации

Больницы, поликлиники (лечебные 
учреждения) 27 45 76 100 52

5. Министерство образования 
и науки Российской Федерации

Государственные учебные 
заведения среднего 
профессионального и высшего 
образования

46 67 43 74 70
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Таблица 2
Условные вероятности для вопросов с 5-ю градациями

Z 0,075 0,25 0,5 0,75 0,925

0 0,05 0,3 0,3 0,3 0,05

1 0,85 0,15 0 0 0

2 0,1 0,7 0,2 0 0

3 0,05 0,2 0,5 0,2 0,05

4 0 0 0,2 0,7 0,1

5 0 0 0 0,15 0,85

Источник: [6, с. 38].

Окончание табл. 1

№ Учреждения органов 
исполнительной власти

Не реали-
зуются 
совсем 

(1) 

Реали-
зуются 
плохо

(2) 

Реализуются 
удовлетво-
рительно 

(осуществ-
ляются не в 

полной мере) (3) 

Реали-
зуются 
хорошо

(4) 

Реализуются 
отлично 

(полностью)
(5) 

6. Министерство финансов 
Российской Федерации

Федеральная налоговая служба 89 90 67 34 20

Федеральная таможенная служба 94 97 54 30 25

7. Другое (указать) 

Министерство обороны 
Российской Федерации 
(военкомат) **

56 32 12 1 —

* Вопрос анкеты, на основе которой была составлена данная таблица:
«Как, по Вашему мнению, реализуются антикоррупционные программы РФ в отдельных учреждениях органов исполнительной 
власти из числа перечисленных?».
** Министерство обороны (военкомат) — наиболее часто встречающийся ответ респондентов из числа дополнительно вписанных. 
В силу этого общее количество респондентов, выставивших оценку, не кратно 300.

Источник: составлено авторами.

Далее для каждого табличного вопроса с задан-
ным числом градаций 5 без учета ответа «Затрудня-
юсь ответить» (данный вопрос отсутствовал в ан-
кете) предлагается таблица условных вероятностей 
позиционирования респондента в зависимости от 
выбранного им ответа. В табл. 2 для вопросов с 5-ю 
градациями Z = 0 означает «Затрудняюсь ответить», а 
в первой строке справа от Z стоят координаты точек 
а1,…, а5 на шкале рейтингов. Для вопросов с 5-ю гра-
дациями подобная таблица будет иметь вид табл. 2.

Процедура вычисления рейтингов крайне про-
ста. При этом следует особо подчеркнуть: смы-

словое содержание рейтинга определяется тем, 
что ответы с меньшими номерами градаций мы 
соотносим и с меньшим рейтингом, т.е. предпола-
гается, что градации оценок (кроме «Затрудняюсь 
ответить», если этот вариант присутствует) прону-
мерованы в соответствии с возрастанием рейтин-
га. Следовательно, если вместо рейтинга «Оценка 
реализации» нужно рассмотреть рейтинг «Оцен-
ка нереализации», вместо вычисленного рейтин-
га R следует взять его дополнение до 1, т.е. 1 — 
R. Для оценки реализации антикоррупционных 
программ органом исполнительной власти «Пре-
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мьер-министр РФ» сконструируем аналогичную 
вышеприведенной таблице новую (см. табл. 3), в 
которой представлен рейтинг реализации антикор-
рупционных программ.

В двух последних столбцах табл. 3 приведе-
но число респондентов, выбравших то или иное 
закрытие, и их доля среди общего числа опро-
шенных составила 300. Причем в строке «Затруд-
няюсь ответить» (этот вариант отсутствовал в 
списке предложенных для ответа) число респон-
дентов равно, естественно, нулю (0), а в дополни-
тельной строке «Вероятности позиций» сначала 
идут вероятности точек, затем средняя позиция 
0,61 и, наконец, рейтинг реализации антикорруп-
ционных программ премьер-министром РФ — 
0,627. Приведем формулы расчета.

В столбце Z стоят номера закрытий: 0, 1, m, где 
m — либо 2, либо 3, либо 4, либо 5. В 1-й строке 
справа от графы «Варианты ответа» находятся ко-
ординаты точек a1, a2, a3, a4 и a5, которые выбраны 
экспертно и основаны как на реальных данных, 
так и в модельных экспериментах [6, с. 39].

Далее для каждого закрытия в зависимости от 
его номера s и общего числа закрытий m ставит-
ся в соответствие строка условных вероятностей 
p1(s;m), p2(s;m), …, p5 (s;m), например для s = 2 и 
m = 5 (см. табл. 3, закрытие «Затрудняюсь отве-
тить») это будут следующие вероятности: p1 (2;5) = 
= 0,1; p2 (2;5) = 0,7; p3 (2;5) = 0,2; p4 (2;5) = 0 и 
p5 (2;5) = 0.

Пусть ns (j) — число респондентов, выбравших 
s-й вариант ответа при оценке j-го «объекта» и 

n(j) = n0 (j) + n1 (j) +… + nm (j) — число всех отве-
тивших респондентов (их может быть меньше всех 
опрашиваемых и разным для разных объектов).

В этих обозначениях рейтинг j-го «объекта» 
вычисляется следующим образом.

1. Рассчитываются доли (частоты) вариантов 
ответа:

 
( )

( ) ,s
s

n j
q j

n


 
(1)

s = 0,1, …, m.
2. Вычисляются вероятности позиций
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и средняя позиция.
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3. Путем нормировки вычисляется рейтинг j-го 
«объекта»:

                      

  0,075
( ) .

0,975 0,075
срa j

R j



  

(4)

Расчет остальных результатов опроса по оцен-
ке реализации антикоррупционных программ в 

Таблица 3
Расчет рейтинга восприятия населением реализации антикоррупционных программ 

премьер-министром РФ

Z Варианты ответа 0,075 0,25 0,5 0,75 0,925 Число Доля

0 Затрудняюсь ответить 0,05 0,3 0,3 0,3 0,05 0 0

1 Не реализуются совсем 0,85 0,15 0 0 0 17 0,06

2 Реализуются плохо 0,1 0,7 0,2 0 0 46 0,15

3 Реализуются удовлетворительно 
(осуществляются не в полной мере) 0,05 0,2 0,5 0,2 0,05 68 0,23

4 Реализуются хорошо 0 0 0,2 0,7 0,1 84 0,28

5 Реализуются отлично (полностью) 0 0 0 0,15 0,85 85 0,28

Вероятности позиций 0,0775 0,16 0,201 0,284 0,2775 0,61 0,627

Источник: составлено авторами.
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отдельных учреждениях органов исполнительной 
власти проводился по аналогии с вышеприведен-
ным.

Результатом проведенного исследования мож-
но считать сформированный рейтинг восприятия 
зрелости и эффективности действий отдельных 
органов исполнительной власти на уровне насе-
ления.

1. Правительство РФ (премьер-министр РФ) — 
рейтинг восприятия населением эффективности 
реализации антикоррупционных программ 0,627.

2. Министерство внутренних дел Российской 
Федерации (полиция, в том числе ГИБДД) — рей-
тинг восприятия населением эффективности реа-
лизации антикоррупционных программ 0,451;

3. Министерство юстиции Российской Федера-
ции (Федеральная служба судебных приставов) — 
рейтинг восприятия населением эффективно-
сти реализации антикоррупционных программ 
0,484;

4. Министерство здравоохранения Российской 
Федерации (больницы, поликлиники, лечебные 
учреждения) — рейтинг восприятия населением 
эффективности реализации антикоррупционных 
программ 0,581;

5. Министерство образования и науки Россий-
ской Федерации (государственные учебные заве-
дения среднего профессионального и высшего 
образования) — рейтинг восприятия населением 
эффективности реализации антикоррупционных 
программ 0,543;

6. Министерство финансов Российской Феде-
рации:

• Федеральная налоговая служба — рейтинг 
восприятия населением эффективности реализа-
ции антикоррупционных программ 0,358;

• Федеральная таможенная служба — рейтинг 
восприятия населением эффективности реализа-
ции антикоррупционных программ 0,35;

7. Министерство обороны Российской Федера-
ции (военкоматы) — рейтинг восприятия населе-

нием эффективности реализации антикоррупци-
онных программ 0,191.

ВЫВОД
Реализация мероприятий по противодейст-

вию коррупции в органах исполнительной влас-
ти выявила необходимость программ обучения 
должностных лиц основам антикоррупционной 
политики, включающих подробные разъяснения 
природы, причин и последствий коррупции. Од-
ной из задач таких программ в рамках антикор-
рупционной политики, реализуемой в органах 
исполнительной власти, должно быть разъясне-
ние масштаба социальной опасности (негативных 
последствий) различных проявлений коррупции. 
Программа антикоррупционного просвещения 
в рамках антикоррупционной политики должна 
предусматривать разъяснение многообразия форм 
коррупции, отличных от традиционного взяточ-
ничества. Исходя из рейтингов восприятия эф-
фективности реализации антикоррупционных мер 
отдельных учреждений органов исполнительной 
власти, становится понятно, что степень инфор-
мированности населения о проводимой борьбе с 
коррупцией имеет поверхностный характер и не 
отражает реальной ситуации в данном направле-
нии деятельности. В программе мер, реализую-
щих антикоррупционную политику, целесообраз-
но выделить специальный комплекс мер, связан-
ных с высшими должностными лицами органов 
исполнительной власти всех уровней. Полезно 
ввести постоянное специальное информирование 
населения о реализации этой группы мер для фор-
мирования доверия к антикоррупционной поли-
тике. Программа мер предупреждения коррупции 
должна включать шаги, предусматривающие уси-
ление социальных гарантий, связанных с будущим 
(стабильность роста, пенсионное обеспечение, об-
разование детей и т.п.), связанное, естественно, с 
некоррупционным поведением чиновников и их 
эффективной работой.
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«Борьба с коррупцией должна стать подлинно общенациональным делом, а не пред-
метом политических спекуляций, полем для популизма, политической эксплуатации, 
кампанейщины и вброса примитивных решений — например, призывов к массовым 
репрессиям. Те, кто громче всех кричат о засилье коррупции и требуют репрессий, 
одного не понимают: в условиях коррупции репрессии тоже могут стать предметом 
коррупции…
Необходимо внедрить новые принципы в кадровой политике — в системе отбора чи-
новников, их ротации, их вознаграждения. В итоге мы должны добиться, чтобы репу-
тационные, финансовые, материальные и другие риски делали бы коррупцию невы-
годной…
В государственных, муниципальных органах и сегодня работает множество професси-
оналов, которые всю жизнь живут на одну зарплату. Необходимо восстановить спра-
ведливость в отношении честных государственных работников. Фокус общественного 
внимания должен сосредоточиться на доказательных обвинениях в коррупции…
Мы будем действовать последовательно, осмысленно и решительно. Устраняя фун-
даментальные причины коррупции и карая конкретных коррупционеров. Создавая 
мотивацию для тех людей, которые готовы служить России верой и правдой. Таких 
людей у нас в стране традиционно много. Они будут востребованы!»

Источник: официальный сайт Национального антикоррупционного совета РФ, 
http://www.korupcii.net/index.php?s=12&id=5

В.В. Путин: «Мы победили олигархию, справимся и с коррупцией»
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создания инновационных территориальных кластеров № 5, с. 26
Алхазов А.А. Влияние малого и среднего бизнеса на экономический потенциал региона № 5, с. 37
Бирюков П.А. Импортозамещение в России: направление и устойчивость № 5, с. 45
Волкова А.И., Карачев И.А. Факторы роста экспортного потенциала малого инновационного предприятия № 6, с. 31
Ряховская А.Н. Основные проблемы антикризисного управления Россией № 6, с. 39
Шакиров Т.Р. Влияние информационной инфраструктуры на конкурентоспособность региона № 6, с. 46
Яковлева Е.А., Козловская Э.А. Инновационное развитие экономики 
(концепция импортозамещения) № 6, с. 54
Камалетдинов А.Ш., Ксенофонтов А.А. Оценка экономического состояния 
субъектов РФ на основе индексного метода № 6, с. 63
Анисимова С.В., Денежкина И.Е. Оптимизация машинно-тракторного парка 
сельхозпредприятия в новых условиях хозяйствования № 6, с. 71
Михеева И.В., Логинова А.С. «Нет худа без добра», или экономические санкции для России № 6, с. 78

СОЦИАЛЬНАЯ ПОЛИТИКА
Храпкина В.В., Веретенникова О.В. Инвестиции как социальная категория № 2, с. 73
Мурай В.Ю. Симбиоз двух направлений: социального и экономического № 2, с. 81
Соловьев А.К., Попов В.Ю. Актуарное исследование демографических факторов 
повышения пенсионного возраста № 4, с. 42
Салин В.Н., Глебкова И.Ю., Долбик-Воробей Т.А. Занятость пенсионеров (статистический анализ) № 5, с. 58

ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ
Румянцева О.И. Рефлексивная устойчивость денежной системы и политика Центрального банка № 1, с. 86
Зарипов И.А. Исламские финансы как стратегический ориентир развития России № 1, с. 96
Игонина Л.Л. Финансовое развитие и экономический рост № 1, с. 111
Сухарев О.С. Монетарная теория и макроэкономика. Влияние и границы денежно-кредитной политики № 2, с. 86 
Рассказов В.Е. Эволюция эффекта финансового заражения в еврозоне в период долгового кризиса № 2, с. 99
Федченко Е.А. Формирование системы показателей эффективности использования бюджетных средств № 2, с. 106
Ярыгина И.З. Долевое финансирование как фактор развития № 3, с. 44
Рассказов В.Е. Измерение финансового заражения на примере моделирования риска банковского дефолта № 3, с. 54
Маслов М.П., Музыко Е.И. Оценка инвестиционного климата для венчурного капитала в России № 3, с. 62
Салин В.Н., Качанова Н.Н., Глебкова И.Ю. Статистический анализ финансов домашних хозяйств № 3, с. 72
Молчанов И.Н., Молчанова Н.П. Финансовые основы формирования инновационного потенциала № 4, с. 56
Симаева Н.П. Расширение кредитного поля хозяйствующих субъектов в условиях импортозамещения № 4, с. 66
Бакулина А.А., Топчий П.П. Справедливая стоимость и ее влияние на оборонно-промышленный комплекс № 5, с. 67
Маркина Е.В., Якушина Т.А. Эффективность внутреннего государственного финансового контроля № 5, с. 73
Маленкова Л.А. Мониторинг денежных потоков ФГУП ФСИН России № 5, с. 87
Сигова М.В., Ключников И.К. Теория финансовых инноваций. Критический обзор основных подходов № 6, с. 85
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МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА
Ажекбаров А.К., Ишенов Б.Ч. Киргизская Республика в составе ЕАЭС № 2, с. 117
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Борщ Л.М., Воробьев Ю.Н., Буркальцева Д.Д., Герасимова С.В. Эволюционное развитие 
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ЭКОНОМИКИ

Фраймович Д.Ю. Влияние инвестиций на инновационное развитие российских территорий № 3, с. 83
Киселёв В.В. Использование Парето- и Λ-оптимальности при решении 
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Кондрашов Ю.Н., Чашин М.О. Алгоритм планирования проектов № 4, с. 78
Рожкова Н.В. Туризм. Изучение факторов его развития с помощью метода анализа иерархий 
и нечеткого логического вывода № 4, с. 84
Френкель А.А., Сергиенко Я.В., Волкова Н.Н., Матвеева О.Н. 
Как определить тенденции развития российской экономики? № 5, с. 94
Лакшина В.В., Лапшина К.А.Сравнительный анализ стратегий хеджирования 
фьючерсами портфеля ценных бумаг № 5, с. 105
Баранов А.О., Музыко Е.И., Павлов В.Н. Нечетко-множественная оценка параметров 
эффективности инновационного проекта № 6, с. 120

ТЕОРИЯ ПРАВА
Соловьёв А.А. Независимость судейского корпуса (опыт европейских государств) № 5, с. 133
Бертовский Л.В., Глазунова И.В. Преступное нарушение правил 
экономической деятельности (криминалистическая характеристика) № 6, с. 147
Гоголев А.М. Исследование проблем государственного администрирования № 6, с. 156
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Нехамкин А.Н., Еловиков А.Б. Аксиоматический метод в экономической науке № 2, с. 127
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Путилин И.В. Страховое регулирование в РФ и странах ЕврАзЭС № 3, с. 123
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Грищенко А.В. Система идентификации некоммерческих организаций для налогового администрирования № 1, с. 121
Сбежнев В.А. Таможенные сборы в Евразийском экономическом союзе № 1, с. 129
Воронов А.А. Мониторинг как перспективная форма налогового контроля № 2, с. 145
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Гираев В.К. Оценка взаимосвязи налогового потенциала и налоговой нагрузки № 3, с. 126
Карпухин Д.В., Лапин А.В. Специфические признаки финансового контроля и формы его осуществления № 4, с. 137
Козлов П.А., Каширина М.В. Актуальные проблемы налогового администрирования в России № 4, с. 146
Литвинова В.В. Финансирование органов судебной власти в России, Беларуси и Казахстане № 5, с. 149
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Лапина М.А., Лохманов Д.В. Повышение открытости государственной 
гражданской службы Российской Федерации № 1, с. 135
Соловьёв А.А. Квалификационные требования к представителям в административном 
судебном процессе (зарубежный опыт) № 2, с. 137
Лапина М.А. Сущность государственного контроля (надзора) и генезис его законодательного определения № 4, с. 152
Морукова А.А., Калинина С.В. МВД и Счетная палата России: 
привлечение к ответственности за финансово-бюджетные правонарушения № 4, с. 158

ПРОБЛЕМЫ И СУЖДЕНИЯ
Кузьмина И.А. Организация взаимодействия при продаже товаров в уголовно-исполнительной системе № 1, с. 145
Зоров П.М. Освобождение от уголовной ответственности при экономических преступлениях № 1, с. 152
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Денежкина И.Е., Посашков С.А., Щербин К.И. Взаимодействие крупных работодателей 
с вузами: выигрывают все № 2, с. 150
Кузьмина И.А. Предприятиям Федеральной службы исполнения наказаний России надо помочь № 2, с. 159
Алексенко Н.В., Аширбагина Н.Л., Бурмистрова Н.А., Кормильцева Е.А. Предметная компетентность 
в системе многоуровневого высшего экономического образования № 3, с. 138
Даллакян К.С. Тенденции современной глобализации № 3, с. 150
Тарасов А.А., Воронина Н.В. Своевременное исполнение контрактов 
в рамках государственного оборонного заказа в учреждениях УИС № 3, с. 157
Синельникова В.Н. Занятие по теме «Договор безвозмездного пользования имуществом (ссуда)». 
Методика проведения № 4, с. 164
Коннова Л.П., Рылов А.А., Степанян И.К.
Интегративный подход к базовой математической подготовке экономистов № 5, с. 158
Осипова О.С., Сахарова Н.В.
Оптимизация бизнес-процессов современного вуза  № 5, с. 167
Пряжников Н.С., Полевая М.В., Камнева Е.В.
Парадоксы в понимании профессиональных деформаций личности № 6, с. 170
Чаленко Н.Н., Солодовникова К.И.
Формирование рейтинга действий органов исполнительной власти населением № 6, с. 178

ПУБЛИКАЦИИ МОЛОДЫХ УЧЕНЫХ
Аверченко О.Д. Формы, модели и направления реализации концепции 
банкострахования в современных условиях № 1, с. 157
Романов А.Ю. Заинтересованность как правовая категория № 1, с. 164



Проводится набор групп с началом занятий в ноябре 2016 г. и в марте 2017 г.

Институт сокращенных программ является одним из старейших структурных подразделений Финансового 
университета. Основанный в 1977 г. в статусе специального факультета в составе Московского финансового 
института, он занимался подготовкой высококвалифицированных руководящих кадров в области валютных 
операций, международного кредита и международных расчетов. В  1992 г. был преобразован в Институт 
профессиональной подготовки кадров по финансово-банковским специальностям, а в 2006 г. — в Институт 
сокращенных программ.

Миссия Института — создание условий и образовательной среды для получения качественного второго 
высшего образования по основным направлениям обучения в Финансовом университете.

Занятия проходят в основном здании Финансового университета по адресу: Ленинградский проспект,  
дом 49 (станция метро «Аэропорт»). Лекции и семинары проводят профессора и доценты профильных кафедр 
Финансового университета и приглашенные специалисты-практики.

Обучение проводится по следующим программам бакалавриата

Направление подготовки Программа

ЭКОНОМИКА Банковское дело и финансовые рынки

Корпоративные финансы

Бухгалтерский учет, анализ и аудит

Государственные и муниципальные финансы

Налоги и налогообложение

Страхование

МЕНЕДЖМЕНТ Финансовый менеджмент

Антикризисное управление

ЮРИСПРУДЕНЦИЯ Гражданское и предпринимательское право

Финансовое и налоговое право

Международное финансовое право

ГОСУДАРСТВЕННОЕ И МУНИЦИПАЛЬНОЕ Программа широкого профиля

Срок обучения — 3 года по всем программам.

Стоимость обучения:
вечерняя форма — 138 900 руб. в год (158 200 руб. в год — для иностранных граждан),
заочная форма — 111 900 руб. в год (134 500 руб. в год — для иностранных граждан)

Формы занятий
Вечерняя — ежедневно по будням с 18.30 до 21.40
Заочная
По будням — 2 раза в неделю с 18.30 до 21.40
По субботам — еженедельно с 10.00 до 16.50
По сессиям — 2 раза в год учебные сессии продолжительностью 3 недели

Контакты
Приемная комиссия ИСП:
8(499)943-93-37
8(499)943-94-16

ИНСТИТУТ СОКРАЩЕННЫХ ПРОГРАММИНСТИТУТ СОКРАЩЕННЫХ ПРОГРАММ
Лучшие инвестиции — инвестиции Лучшие инвестиции — инвестиции 
в человеческий капиталв человеческий капитал
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Второе высшее образование Второе высшее образование 
в Финансовом университетев Финансовом университете  
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