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правоведения при Правительстве РФ, Москва, Россия
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АННОТАЦИЯ
В статье рассматриваются пути совершенствования правовых и институциональных основ государственной 
политики развития и поддержки малого и среднего предпринимательства. Указывается на необходимость в 
большей мере нацелить основные формы и приоритеты этой поддержки на ключевые задачи инновацион-
ной модернизации российской экономики. В статье обращается внимание на важность согласования дейст-
вующего законодательства по развитию малого и среднего предпринимательства в Российской Федерации с 
иными системными законами в области экономического регулирования, а именно законами о стратегическом 
планировании, промышленной политике, государственно-частном партнерстве, инновационной деятельности. 
Подчеркнута необходимость отразить в системе институтов и конкретных мер развития малого и среднего 
предпринимательства возрастающую зрелость этой группы субъектов хозяйствования, их нацеленность на ре-
альный сектор экономики, взаимодействие крупных, малых и средних предприятий. Малый бизнес не может в 
нынешних условиях выступить ни существенным демпфером социально-экономических издержек кризисных 
явлений последних двух лет, ни, тем более, достаточно мощным фактором инновационной модернизации и 
структурной перестройки российской экономики. Государственная (федеральная) поддержка малого и сред-
него предпринимательства «расслоилась» между государственными и ведомственными программами, реали-
зуемыми различными федеральными органами исполнительной власти.
Главным направлением государственной политики в отношении МСП должны быть меры, направленные на 
повышение общей институциональной зрелости российской экономики: изменения, нацеленные на созда-
ние общей благоприятной предпринимательской и инвестиционной среды, в основе которой — борьба с кор-
рупцией и иррациональными административными барьерами и, конечно, максимальная привязка доходных 
источников региональных и местных бюджетов к динамике развития некрупных форм хозяйственной деятель-
ности на территориях.
Ключевые слова: малое предпринимательство; среднее предпринимательство; государственная поддержка; 
экономическое законодательство; модернизация экономики.
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* Статья подготовлена при финансовой поддержке РГНФ — исследовательского проекта РГНФ № 14-02-00324 «Альтернативы 
государственной политики в отношении малого и среднего предпринимательства России».
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SUPPORT OF SMALL AND MEDIUM BUSINESSES**
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ScD (Economics), Professor, Head of the Center for Federal Relations and Regional Development at the RAS Institute 
of Economics, Chief Scientifi c Offi cer of the Department for Economic and Legal Problems in Public and Municipal 
Administration, at the Institute of Legislation and Comparative Law under the Government of the Russian Federation, 
Moscow, Russia
Е-mail: buchvald@mail.ru

ABSTRACT
This article discusses ways to improve the legal and institutional framework for public policy aimed at developing 
and supporting small and medium businesses. It points to a need to increasingly direct basic forms and priorities 
of this support to the fulfi llment of key tasks of innovative modernization of the Russian economy.
The article draws attention to the importance of harmonizing existing legislation on the development of small 
and medium enterprises in the Russian Federation with other systemic laws in the area of economic regulation, 
namely the laws on strategic planning, industrial policy, public-private partnership, and innovation. It stresses 
the need to refl ect in the system of institutions as well as in specifi c measures for developing small and medium 
businesses a growing maturity of this group of business entities which are focused on the real economic sector and 
interaction between large, small and medium enterprises. Under the current circumstances, small businesses can 
not act neither as a signifi cant damper for social and economic costs of crisis phenomena observed for the last two 
years nor as a suffi ciently powerful factor in innovative modernization and restructuring of the Russian economy. 
State (federal) support for small and medium businesses has been “stratifi ed” between the state and departmental 
programs implemented by various federal executive bodies.
In this regard the measures directed to increase of the common institutional maturity of the Russian economy 
have to be a principal direction of a state policy concerning MSP. These are the changes aimed at creation of 
the common favorable enterprise and investment environment at the heart of which — fi ght against corruption 
and irrational administrative barriers; qualitative statistical information on development of the Russian MSP at 
all levels and, of course, the maximal binding of profi table sources of regional and local budgets to dynamics of 
development of medium-sized forms of economic activity in territories.
Keywords: small business; medium-sized businesses; state support; economic legislation; modernization of the 
economy.

Непростая социально-экономическая си-
туация, сложившаяся в стране на рубе-
же 2015–2916 гг., актуализирует поиск 

тех рычагов, которые могли бы позитивно по-
влиять на тренды развития российской экономи-
ки, обеспечить условия для ее устойчивого, ин-
новационно-ориентированного роста. К числу 
таких рычагов относятся совершенствование 
законодательной и институциональной базы го-
сударственного и муниципального управления, 
устранение в ней тех пробелов, которые явля-

ются важной, а иногда и основной причиной 
недостаточно результативного регулирующего 
воздействия на различные хозяйственные и со-
циальные процессы в стране. Сказанное особен-
но значимо в отношении тех субъектов эконо-
мической деятельности, которые наименее за-
щищены от негативного воздействия пробелов 
и противоречий в законодательстве.

Таковыми, в частности, являются субъекты 
малого и среднего предпринимательства (МСП). 
Сообразно всему мировому опыту они выступают 

** This article was prepared within the framework of the RFH-funded research project No. 14-02-00324 “Alternatives to the public 
policy aimed at supporting small and medium-sized Russian companies”.
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важным объектом государственного регулирова-
ния и поддержки и, следовательно, очень зависи-
мы от того, насколько эффективно это регулиро-
вание и поддержка осуществляются на практике. 
При этом мы далее употребляем обобщающий 
термин «государственная поддержка МСП», имея 
в виду его определенную некорректность, так 
как на деле такая поддержка оказывается органа-
ми как государственного, так и муниципального 
управления.

Формально российский малый бизнес не может 
пожаловаться на отсутствие внимания со стороны 
органов управления всех уровней. Предостав-
ление равных благоприятных условий всем хо-
зяйствующим субъектам для входа на рынок, де-
бюрократизация и устранение административных 
барьеров, жесткая регламентация контролирую-
щих функций публичной власти на всех уровнях, 
повышение результативности государственной 
поддержки являются главными составляющими 
законотворческой деятельности, направленными 
на активизацию предпринимательства в стране.

Так, недавно целый ряд важных шагов в обла-
сти государственной поддержки МСП был обо-
значен в Плане первоочередных мероприятий по 
обеспечению устойчивого развития экономики и 
социальной стабильности в 2015 г. [1]. Затем мно-
гое из этого документа было перенесено на реко-
мендации, высказанные на заседании Госсовета 
РФ 7 апреля 2015 г. Распоряжением Правитель-
ства РФ от 5 мая 2014 г. № 740-р было создано 
ОАО «Агентство кредитных гарантий» («АКГ»), 
основной вид деятельности которого — оказа-
ние гарантийной поддержки субъектам МСП. 
Минэкономразвития РФ утвердило стратегию раз-
вития Национальной гарантийной системы (НГС), 
разработанную Агентством кредитных гарантий. 
До 2020 г. гарантийную поддержку должны полу-
чить 146 тыс. предприятий МСП, а объем предо-
ставленных гарантий, как предполагается, достиг-
нет 899 млрд руб.

Во исполнение Указа Президента РФ от 5 июня 
2015 г. № 287 «О мерах по дальнейшему разви-
тию малого и среднего предпринимательства» 
на базе ОАО «АКГ» создано АО «Федераль-
ная корпорация по развитию малого и среднего 
предпринимательства». Федеральным законом от 
29 июня 2015 г. № 156-ФЗ «О внесении измене-
ний в отдельные законодательные акты Россий-
ской Федерации по вопросам развития малого 

и среднего предпринимательства…» внесены 
изменения в Закон № 209-ФЗ от 24 июля 2007 г. 
«О развитии малого и среднего предпринима-
тельства в Российской Федерации» (далее — 
209-й ФЗ) в части определения функций и задач 
этой Корпорации.

Перед Корпорацией поставлена цель — уве-
личить число занятых в системе субъектов МСП 
до 40 млн человек в период до 2020 г. Подписан 
закон о трехлетнем моратории на проверки мало-
го бизнеса, который устанавливается на период с 
1 января 2016 г. по 31 декабря 2018 г. [2]. Компа-
нии с государственным участием ныне обязаны 
закупать у представителей МСП 18  % из всего 
объема приобретаемых товаров, услуг и работ 
(в перспективе — до 25 %). Субъекты Федерации 
получили возможности дополнительного стиму-
лирования МСП за счет налоговых льгот по на-
логам, поступающим в региональные бюджеты.

Однако, несмотря на, казалось бы, пристальное 
внимание со стороны всех властных структур, си-
туация в сфере МСП в положительную сторону 
меняется мало. Утверждавшиеся в правительст-
венных и иных документах, планах, дорожных 
картах и т.п. ориентиры, как правило, не дости-
гаются. В итоге они просто кочуют из одного до-
кумента в другой. Соответственно декларируемые 
задачи данного направления экономической поли-
тики государства по существу приобрели характер 
некоего трафарета [3].

Доля субъектов МСП в ВВП страны не пока-
зывает устойчивого роста и составляет в насто-
ящее время порядка 20–21 %, в то время как во 
многих зарубежных странах доля МСП в ВВП 
достигает 50 % и более (при некоторых различи-
ях в национальных критериях МСП). В мировой 
практике доля в национальном ВВП выступает 
наиболее важным индикатором развития сектора 
МСП. Однако в российской статистике показа-
тель доли МСП в ВВП уже достаточно длительное 
время не публикуется (последний раз эти данные 
были опубликованы за 2006 г.). Причины точно 
не объясняются. В результате подобные данные 
периодически возникают из разных источников и 
между собой часто не совпадают. Так, в проекте 
стратегии МСП до 2030 г. говорится, что на малые 
и средние предприятия приходится «около одной 
пятой валового внутреннего продукта России», а 
отдельные экспертные мнения дают как более вы-
сокие, так и более низкие значения.
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Доля занятых в секторе МСП в России состав-
ляет 25 %. В экономически развитых странах этот 
показатель колеблется в пределах от 35 до 80 %. 
В соответствии с государственной программой 
«Экономическое развитие и инновационная эконо-
мика» [4] доля занятых в МСП в России должна уве-
личиться к 2020 г. до 29 %, а количество субъектов 
МСП в расчете на 1 тыс. человек населения — до 
52,7 единицы. Это означает, что общее количество 
субъектов МСП должно возрасти до 7,7 млн единиц 
(сейчас порядка 4,5–4,6 млн, включая индивидуаль-
ных предпринимателей), а количество занятых в сек-
торе МСП — до 19,5 млн человек (сейчас порядка 
17–18 млн человек, без учета совместителей).

Цели, на первый взгляд, не очень амбициозные. 
Однако надо иметь в виду, что в последние годы 
общее число субъектов МСП, их отраслевая струк-
тура практически стабильны; их доля в хозяйствен-
ном обороте и в инвестициях в основной капитал 
падает (см. табл. 1), и при этом значительная часть 
МСП по-прежнему, как и ранее, продолжает оста-
ваться в теневом секторе экономики [5].

В 2015 г., по данным Национального институ-
та системных исследований проблем предприни-
мательства, этот сегмент российской экономики 
еще более сжался. Хотя количество юридических 
«оболочек» увеличилось на 3 %, выручка субъек-
тов малого бизнеса по сравнению с 2014 г. упала 
на 26 %. Инвестиции малых предприятий «рухну-
ли» на 42 %; занятость сократилась на 3 %. Объем 
кредитов, полученных субъектами МСП в 2015 г., 
по сравнению с 2014 г. упал на 6 %, а просрочка 
выросла на 61 % [6].

В этой ситуации вклад сектора МСП в дости-
жение приоритетных целей социально-экономи-

ческого развития страны по-прежнему невелик. 
Малый бизнес не может в нынешних условиях 
выступить ни существенным демпфером со-
циально-экономических издержек кризисных 
явлений последних двух лет, ни, тем более, до-
статочно мощным фактором инновационной 
модернизации и структурной перестройки рос-
сийской экономики. Конечно, мы не вправе свя-
зывать подобную ситуацию только с неудовлет-
ворительным качеством законодательной и иной 
нормативно-правовой базы, регулирующей как 
развитие (хозяйственную деятельность) субъ-
ектов МСП, так и условия, формы и процедуры 
оказания им государственной поддержки. Нега-
тивную роль здесь играют также долговременно 
сложившиеся структурные деформации экономи-
ки; ее высокая зависимость от негативного вли-
яния факторов внешнего характера; ограничен-
ность средств государственного регулирования и 
стимулирования экономики; высокая степень ее 
бюрократизации и пр.

Однако проблемы качества такой законодатель-
ной и иной нормативно-правовой базы, безуслов-
но, существуют. Примечательно, что на фоне мно-
гочисленных рекомендаций по улучшению ситуа-
ции в сфере МСП предложений по радикальному 
пересмотру правовой базы развития и государст-
венной поддержки МСП отмечено практически не 
было. Изменения в 209-й ФЗ о развитии малого и 
среднего предпринимательства в Российской Фе-
дерации [7] вносились и вносятся систематически 
до самого последнего времени, но существенного 
влияния на улучшение дел в этой сфере подоб-
ные корректировки не обеспечивают. При этом 
очевидно наличие целого ряда пробелов в самом 

Таблица 1
Доля субъектов малого и среднего предпринимательства

в основных экономических показателях Российской Федерации, % к итогу

Показатель
Средние предприятия Малые и микропредприятия

2010 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2010 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 

Среднесписочная численность 
работников (без внешних 
совместителей) 

5,2 3,7 3,6 3,5 21,0 23,4 23,5 23,6

Оборот предприятий 7,1 5,4 4,9 4,8 21,4 21,1 20,5 20,2

Инвестиции в основной капитал 2,3 1,7 2,3 2,1 7,2 4,1 4,3 4,9

Источник: рассчитано по данным Росстата.
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законе о развитии МСП, а также рассогласован-
ность его положений с нормами других законода-
тельных актов в сфере социально-экономического 
регулирования.

Прежде всего следует обратить внимание на 
то, что по сравнению с ранее действовавшим ана-
логичным законом [8] в 209-м ФЗ как бы была из-
менена генеральная направленность законодатель-
ного регулирования. В «старом» законе акцент в 
первую очередь делался на государственную под-
держку МСП (правда, в этом законе «среднего» 
предпринимательства еще не было). В «новом» 
законе из его названия понятие «государственная 
поддержка» убирается. Это не случайность.

В процессе разработки новой версии данного 
закона велись многочисленные дискуссии отно-
сительно того, что акцент в подобном законе на 
государственную поддержку соответствует лишь 
начальной стадии реформ, а в более «зрелой» ры-
ночной экономике закон должен акцентировать 
внимание на роли государства в создании общих 
благоприятных условий для развития и даже «са-
моразвития» сферы МСП. Однако на деле выдер-
жать такую идеологию нового закона не удалось. 
Идея такой поддержки хорошо заметна из всех 
«щелей» закона; более того, закон говорит уже не 
только о поддержке субъектов МСП, но и о под-
держке тех, кто ему оказывает поддержку (п. 4 
ст. 15: «…Поддержкой организаций, образующих 
инфраструктуру поддержки…»). В общем, сплош-
ная поддержка.

С точки зрения логической непоследователь-
ности в 209-м ФЗ следует обратить внимание 
на то, что закон оперирует понятием «субъект 
МСП» с определенной системой признаков (ст. 4 
209-го ФЗ), по сути, выделяющих некий слой ма-
лых форм хозяйствования, потенциально попада-
ющих в сферу мер государственной поддержки. 
При этом как следует трактовать малые формы 
хозяйствования, не попадающие под эти крите-
рии (если не субъекты МСП — тогда что это?), 
из закона неясно. Таким образом, несмотря на 
формальную смену идеологии закона, он как бы 
продолжает исключительно обслуживать нужды 
политики государственной поддержки МСП.

По нашему мнению, целесообразно разде-
лить «базовые» критерии субъектов МСП и 
дополнительные критерии, отграничивающие 
тот круг субъектов, которые могут быть полу-
чателями тех или иных форм государственной 

поддержки [критерии, касающиеся прежде все-
го источников формирования уставного (скла-
дочного) капитала (паевого фонда) указанных 
юридических лиц].

Данные критерии могли бы варьироваться в 
зависимости от вида государственного содейст-
вия, потенциально направляемого данной группе 
субъектов хозяйствования. Так, некоторые виды 
косвенной поддержки (информационная, кон-
сультационная, правовая защита и пр.) могли бы 
адресоваться всем субъектам МСП, попадающим 
под его количественные критерии. Качественные 
критерии (которые в последней версии закона от 
2015 г. выглядят крайне усложненными) могли бы 
выделять те группы субъектов МСП, которые 
вправе рассчитывать на прямую поддержку со 
стороны государства (налоговые и имуществен-
ные льготы, гарантии по кредитам и пр.).

Определенным правовым казусом представ-
ляется также закрепленная в законе схема струк-
турирования субъектов МСП — единообразно по 
всем видам деятельности. Однако это не вполне 
соответствует экономическим реалиям. Например, 
в промышленности предприятие с числом занятых 
80 человек — действительно малое предприятие. 
В сфере транспорта это уже достаточно солидное 
предприятие. В торговле — крупный торговый 
центр, а в сфере IT-технологий такое предприя-
тие — почти «отраслевой гигант». Равно необхо-
димой является и межрегиональная дифференци-
ация названных критериев. Малое и среднее пред-
приятия в Москве и в Калмыкии — «две большие 
разницы». Подобный правовой казус может быть 
устранен путем введения более гибкой структу-
ризации субъектов МСП по видам и регионам их 
экономической деятельности.
В существенном уточнении нуждается то, 

что понимается законом под государственными 
(федеральными) программами развития субъек-
тов МСП. Здесь также наблюдается очевидный 
законодательный казус, допускающий двойст-
венное толкование ряда важных направлений 
экономической политики государства. Речь идет 
о государственных программах развития и под-
держки МСП. Начальная версия 209-го ФЗ содер-
жала определение федеральных, региональных 
и муниципальных программ развития субъектов 
МСП. Эта формулировка вызывала разночтения 
в том плане, что с начала 2000-х годов целевые 
федеральные программы развития и поддержки 
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МСП более не действуют. Отказ от таких про-
грамм в целом был шагом в правильном направ-
лении — нарастающая громоздкость и практиче-
ская неуправляемость этих программ становились 
просто самоочевидными. Первая из таких про-
грамм принималась на 1996–1997 гг., а формаль-
но завершилась в 2001 г. Предпринимавшиеся в 
2002–2003 гг. попытки подготовить последний из 
вариантов очередной подобной программы завер-
шились полной неудачей именно по этой причи-
не. Однако на уровне субъектов Федерации такие 
специальные программы формально продолжают 
действовать, хотя их финансирование часто осу-
ществляется в символических масштабах, а их 
экономическая значимость обеспечивается за счет 
фактора федерального софинансирования.

Государственная (федеральная) поддержка 
МСП в этом плане «расслоилась» между иными 
государственными и ведомственными програм-
мами, реализуемыми различными федеральными 
органами исполнительной власти. В этой ситуа-
ции одни эксперты высказывались в том духе, что 
подобная практика является логическим развити-
ем положений действующего законодательства, а 
другие считали это прямым нарушением требова-
ний 209-го ФЗ, требующим возврата к практике 
реализации масштабных федеральных целевых 
программ развития и поддержки МСП.

Видимо, это разночтение и стало причиной 
того, что при внесении очередного блока попра-
вок в 209-й ФЗ определение федеральных, реги-
ональных и муниципальных программ развития 
субъектов МСП из него было изъято. Однако пол-
ностью данный правовой казус не устранен. И в 
новой редакции 209-го ФЗ в ст. 9 («Полномочия 
органов государственной власти Российской Фе-
дерации по вопросам развития субъектов малого 
и среднего предпринимательства») имеется п. 3 
«Разработка и реализация государственных про-
грамм (подпрограмм) Российской Федерации». 
Имевшееся ранее указание на то, что речь идет не 
просто о программах, а именно о программах раз-
вития и поддержки МСП, ныне снято. В резуль-
тате складывается ситуация, при которой органы 
государственной власти Российской Федерации 
разрабатывать программы, относящиеся именно к 
развитию МСП, вовсе не обязаны.

Кроме того, нельзя не обратить внимание, что 
ст. 9 209-го ФЗ не отражает такой широко распро-
страненный вид изложения целей и инструмен-

тов экономической политики государства, в том 
числе и в сфере развития и поддержки МСП, как 
дорожная карта. Значение таковых в настоящее 
время как бы остается легитимно незакреплен-
ным. Последняя дорожная карта, непосредственно 
связанная с мерами поддержки МСП, действова-
ла до 2012 г., и ее основные целевые индикаторы 
были полностью провалены. Так, дорожная карта 
предусматривала увеличение доли сектора МСП в 
ВВП страны с 21 % в 2008 г. (что мы фактически 
имеем и сегодня) до 29 % в 2012 г.

В настоящее время Правительство РФ опери-
рует системой из 11 дорожных карт, целый ряд из 
которых напрямую затрагивает проблемы разви-
тия и поддержки МСП. Данный правовой пробел 
должен быть устранен путем четкого указания в 
ст. 9 209-го ФЗ на дорожные карты как на один 
из возможных инструментов реализации этого на-
правления экономической политики федерального 
центра.

Отсюда следует перейти к еще одной право-
вой проблеме, которая касается положений ст. 9, 
10 и 11 209-го ФЗ. Это статьи, трактующие пол-
номочия федеральных органов государственной 
власти, органов государственной власти субъек-
тов Федерации, а также органов местного само-
управления по вопросам развития МСП. Экспер-
ты по проблематике государственной политики в 
отношении МСП, равно как и представители са-
мого предпринимательского сообщества, не раз 
задавались вопросом: что, собственно, означают 
эти полномочия? Формальное разрешение на со-
вершение тех или иных действий и/или бюджет-
ных затрат; разрешение, которым можно и пре-
небречь; или жесткое обязательство, выполнения 
которого можно строго требовать и невыполнение 
которого может повлечь за собой неблагопри-
ятные последствия? Особенно актуален этот во-
прос в отношении полномочий, закрепленных за 
субфедеральным, прежде всего муниципальным 
уровнем управления, где разрыв между теми пол-
номочиями, которые формально вменяются зако-
ном органам местного самоуправления («вопросы 
местного значения»), и теми, которые ими факти-
чески исполняются (финансируются), чаще всего 
наблюдается значительный разрыв.

Причины, определяющие этот правовой и 
управленческий казус, носят двойственный ха-
рактер. Первая причина — нехватка средств на 
указанные цели в силу дотационности и дефи-
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цитности преобладающей доли субфедеральных 
(региональных и местных) бюджетов. Так, по 
данным мониторинга Минфина РФ за 2014 г., доля 
муниципальных образований, не получающих 
межбюджетный трансферт (без субвенций) и до-
ходы по дополнительно переданным нормативам 
(эти нормативы — по сути, замещение дотаций), 
составила в указанном году 0,5 %. В этом звене 
управления расходы на поддержку МСП — один 
из наиболее доступных и безболезненных резер-
вов экономии бюджетных средств. Вторая при-
чина — определенные противоречия в трактовке 
полномочий публичной власти по развитию и 
поддержке МСП в разных законодательных актах. 
В отношении органов местного самоуправления 
это показано в табл. 2.

Какой законодательный акт здесь следует счи-
тать первичным для определения того, что обяза-
ны делать органы местного самоуправления для 

развития МСП? Формулировка, данная в законе 
№ 131-ФЗ от 6 октября 2003 г. «Об общих прин-
ципах организации местного самоуправления 
в Российской Федерации» (далее — 131-й ФЗ): 
«…создание условий…», крайне расплывчата. 
Скорее, это не правовая норма, а некий призыв, 
лозунг. Едва ли можно считать адекватным право-
вым регулированием то, под что можно подвести 
практически любое действие или даже бездейст-
вие органов муниципального управления (как го-
ворят предприниматели, если просто не мешают, 
то это уже полдела по созданию благоприятных 
условий). Логически можно предположить, что 
развитием положений 131-го ФЗ в этом смысле 
как раз и являются нормы ст. 11 209-го ФЗ.

Но, во-первых, тогда этот правовой феномен 
надо закрепить соответствующей отсылкой в са-
мом 131-м ФЗ, а полномочия субфедеральных ор-
ганов власти по развитию МСП следует подкре-

Таблица 2
Полномочия органов местного самоуправления по вопросам развития МСП

Ст. 11, 209-й ФЗ 2007 г. 
Федеральный закон № 131-ФЗ от 6.10.2003 
«Об общих принципах организации местного 
самоуправления в Российской Федерации» 

1) Формирование и осуществление 
муниципальных программ (подпрограмм) с 
учетом национальных и местных социально-
экономических, экологических, культурных и 
других особенностей;
2) анализ финансовых, экономических, 
социальных и иных показателей развития 
малого и среднего предпринимательства 
и эффективности применения мер по его 
развитию, прогноз развития малого и среднего 
предпринимательства на территориях 
муниципальных образований;
3) формирование инфраструктуры 
поддержки субъектов малого и среднего 
предпринимательства на территориях 
муниципальных образований и обеспечение ее 
деятельности;
4) содействие деятельности некоммерческих 
организаций, выражающих интересы субъектов 
малого и среднего предпринимательства, 
и структурных подразделений указанных 
организаций;
5) образование координационных или 
совещательных органов в области развития 
малого и среднего предпринимательства 
органами местного самоуправления

Ст. 14. Вопросы местного значения городского, 
сельского поселения, п. 28: содействие в развитии 
сельскохозяйственного производства, создание условий 
для развития малого и среднего предпринима тельства.
Ст. 15. Вопросы местного значения муниципального 
района, п. 25: создание условий для развития 
сельскохозяйственного производства в поселениях, 
расширения рынка сельскохозяйственной продукции, 
сырья и продовольствия, содействие развитию малого и 
среднего предпринимательства…
Ст. 16. Вопросы местного значения городского 
округа, п. 33: создание условий для расширения 
рынка сельскохозяйственной продукции, сырья и 
продовольствия, содействие развитию малого и 
среднего предпринимательства…
Ст. 16.2. Вопросы местного значения внутригородского 
района, п. 11: создание условий для расширения 
рынка сельскохозяйственной продукции, сырья и 
продовольствия, содействие развитию малого и 
среднего предпринимательства…
Пункты относительно участия органов местного 
самоуправления в содействии развитию МСП были 
введены в 131-й ФЗ после 2005 г. 

Примечание: оба федеральных закона в редакции на конец 2015 г.
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пить более действенными налогово-бюджетными 
стимулами. Во-вторых, явным правовым казусом 
следует считать и то, что 209-й ФЗ трактует пол-
номочия органов местного самоуправления по 
вопросам развития МСП единообразно для всех 
видов муниципальных образований в стране. Од-
нако в статусе муниципальных образований (как 
городских округов) в Российской Федерации дей-
ствует десяток более-менее финансово обеспечен-
ных городов-миллионеров и одновременно в ста-
тусе поселения — небольшие населенные пункты 
в несколько сотен человек с минимальным «бюд-
жетом выживания».

Если полномочия («вопросы местного значе-
ния») по поддержке МСП — лишь опцион, сво-
бодный для неисполнения органами местного 
самоуправления, тогда универсальность такого 
закрепления полномочий за всеми видами муни-
ципальных образований приемлема. Если такие 
полномочия — «жесткая» обязанность, тогда это 
явный правовой казус, свидетельствующий о про-
тиворечии правовой формы обязательств и эконо-
мических реалий их реализации.

В плане правовых проблем, важных по пра-
ктическим последствиям и связанных с разночте-
ниями между 209-м ФЗ и иными «системными» 
законами в области социально-экономического 
регулирования, а также государственного и му-
ниципального управления, укажем на следующее. 
Так, особенно ущербным для результативности 
государственной политики в отношении МСП мы 
полагаем отсутствие адекватного отражения этой 
проблематики в федеральном законе о стратеги-
ческом планировании [9]. Действительно, в самом 
Федеральном законе от 28 июня 2014 г. № 172-ФЗ 
«О стратегическом планировании в Российской 
Федерации» (далее — 172-й ФЗ) о сфере МСП 
непосредственно ничего не говорится. Но это не 
значит, что требования стратегических подходов 
на государственную политику в отношении МСП 
вообще не распространяются. Конечно, было бы 
очень продуктивно вписать национальную стра-
тегию развития МСП и его государственной под-
держки в число обязательных документов страте-
гического планирования на всех уровнях управ-
ления. Это позволило бы формировать стратегию 
МСП в соответствии с теми строгими требова-
ниями, которые ныне предъявляются законом ко 
всем документам стратегического планирования, 
в частности в контексте их согласованности, как 

в разрезе отраслевого, так и пространственного 
стратегирования. Однако такое предложение мог-
ло генерировать большое количество аналогичных 
мнений относительно иных стратегических доку-
ментов, которые разрабатываются по отдельным 
сферам и отраслям экономики, что сделало бы 
такое планирование, по сути, технически неосу-
ществимым.

В этой связи более реалистично предложение 
внести соответствующие дополнения в 209-й 
ФЗ 2007 г. Так, ст. 2 данного закона следует до-
полнить определением общегосударственной, 
региональной и муниципальной стратегии раз-
вития МСП. Соответственно ст. 9, 10 и 11 этого 
закона следует дополнить указанием на полномо-
чия органов государственной власти Российской 
Федерации, ее субъектов и органов местного са-
моуправления по формированию стратегий раз-
вития и поддержки МСП в соответствии с ины-
ми документами стратегического планирования, 
разрабатываемыми на данном уровне управления. 
Правда, здесь следует принять во внимание, что 
172-й ФЗ трактует стратегическое планирование в 
муниципальном звене управления как право (воз-
можность), а не как обязанность осуществлять 
данный вид управленческой деятельности. Но в 
целом реализация этих норм, несомненно, будет 
способствовать усилению стратегических начал в 
рамках общегосударственной политики развития 
и поддержки малых форм хозяйствования в наци-
ональной экономике.

Сказанное выше в полной мере касается и 
отсутствия прямых корреспонденций к задачам 
развития и государственной поддержки субъек-
тов МСП в федеральном законе о промышленной 
политике. Отсутствие прямых адресаций к МСП 
в федеральном законе о промышленной полити-
ке [10] объяснить очень сложно. Между тем про-
мышленно-ориентированный малый и средний 
бизнес со своими специфическими функциями 
давно стал необходимым элементом «индустри-
ального пейзажа» всех экономически развитых 
стран мира, особенно в плане обеспечения его 
инновационной направленности [11]. В итоге у 
нас сложилась странная ситуация: в законе о раз-
витии МСП статья о поддержке промышленных 
МСП есть (ст. 22 209-го ФЗ 2007 г. «Поддержка 
субъектов малого и среднего предпринимательст-
ва в области инноваций и промышленного произ-
водства»), а в «ключевом» законе о промышлен-
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ной политике об этом ничего не сказано. Отсюда 
возникает большое опасение, что все документы 
в области национальной промышленной полити-
ки, которые должны быть разработаны в развитие 
этого закона (а равно и деятельности Фонда раз-
вития промышленности), проблематику развития 
промышленного сектора МСП просто обойдут 
стороной.

Еще одна проблема связана с несходимостью 
ряда положений 209-го ФЗ с законом о государ-
ственно-частном и муниципально-частном парт-
нерстве [12]. При обсуждении 209-го закона на 
стадии законопроекта получила поддержку идея 
перехода от модели государственной к модели 
государственно-общественной поддержки МСП. 
Следствием этого стало внесение в 209-й закон ст. 
13 «Координационные или совещательные органы 
в области развития малого и среднего предприни-
мательства». Такие органы создаются в целях при-
влечения субъектов МСП к выработке и реализа-
ции государственной политики в области развития 
МСП; проведения общественной экспертизы про-
ектов соответствующего круга нормативных пра-
вовых актов; выработки рекомендаций органам 
исполнительной власти Российской Федерации, 
ее субъектов и органам местного самоуправления 
при определении приоритетов в области развития 
и поддержки МСП. Очевидно, что в целом подоб-
ная практика может рассматриваться как перспек-
тивная форма государственно-частного (ГЧП) и 
муниципально-частного партнерства (МЧП).

Новая версия 209-го ФЗ (ст. 6) также отмечает, 
что в числе принципов государственной политики 
развития МСП — участие представителей субъ-
ектов МСП, а также организаций, выражающих 
интересы субъектов МСП, в формировании и ре-
ализации государственной политики в области 
развития МСП, экспертизе проектов нормативно-
правовых актов всех уровней, регулирующих раз-
витие МСП. Однако формы и процедуры такого 
участия ни в законе, ни в иных нормативных пра-
вовых актах никак не конкретизируются. Не слу-
чайно, как показали проведенные обследования, 
по ряду причин деятельность подобных коорди-
национных органов, особенно на местах, склады-
вается сложно и противоречиво; часто эти органы 
или отсутствуют, или существуют чисто номи-
нально, что во многом было связано с отсутствием 
общефедеральной законодательной базы по разви-
тию ГЧП и МЧП.

К сожалению, принятие Федерального закона 
от 3 июля 2015 г. № 224-ФЗ «О государственно-
частном, муниципально-частном партнерстве в 
Российской Федерации…» (далее — 224-й ФЗ) 
этой проблемы также не решило. Закон полно-
стью обходит стороной такую особую институ-
цию, как координационные или совещательные 
органы в области развития МСП, создаваемые при 
органах исполнительной власти различного уров-
ня. Да и в целом закон обходит стороной специфи-
ку МСП как особого участника отношений ГЧП 
и МЧП. Между тем эта специфика [преобладание 
коллективных форм партнерства через обществен-
ные (некоммерческие) организации МСП; необхо-
димость партнерских взаимодействий в распреде-
лении мер поддержки и защиты субъектов МСП 
и пр.] — реальность, во многом определяющая 
результативность данного направления экономи-
ческой политики государства. Как мы полагаем, 
данный правовой пробел должен быть устранен 
путем внесения соответствующих дополнений в 
224-й ФЗ, например в виде ряда статей (главы) 
«Особенности государственно-частного, муни-
ципально-частного партнерства в сфере малого и 
среднего предпринимательства и осуществления 
мер его государственной, муниципальной под-
держки».

Необходимо остановиться и на явном неуче-
те в действующем целевом законе современного 
содержания самого понятия «государственная 
поддержка МСП». В действующей версии закона 
(ст. 3) определение понятия «поддержка» дано в 
крайне туманной формулировке, которая, если ее 
«конденсировать», будет выглядеть примерно так: 
поддержка субъектов МСП — это деятельность 
органов государственной власти Российской Фе-
дерации, ее субъектов, органов местного само-
управления, организаций, образующих инфра-
структуру поддержки субъектов МСП, а также 
деятельность акционерного общества «Федераль-
ная корпорация по развитию малого и среднего 
предпринимательства», осуществляемая в целях 
развития МСП…». Определение не просто при-
митивное, но и явно архаичное.

К тому же здесь есть ряд странностей. Поня-
тийный блок 209-го ФЗ начинается с расшифров-
ки термина «поддержка», хотя в названии закона 
этого понятия нет и, как мы отмечали ранее, оно 
было изъято оттуда по вполне конкретным моти-
вам. Наверное, было бы логичнее начать с рас-
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шифровки понятия «развитие МСП» как сути и 
главной цели данного законодательного акта, но 
и такого определения в нем нет. Отсюда очевид-
ные споры, которые неизменно возникают при 
обсуждении всех концептуальных документов по 
данному вопросу: простое увеличение номиналь-
но существующего числа субъектов МСП — это 
развитие или нет? Можно ли сегодня говорить о 
реальном развитии этой сферы российской эко-
номики, если число субъектов МСП (тем более 
реально функционирующих) не растет и даже со-
кращается?

Более того, как мы полагаем, в четкой форму-
лировке нуждается и понятие «государственная 
политика в отношении МСП». Весь современный 
опыт показывает, что эта политика не сводится 
только к мерам «поддержки», а усилия по фор-
мированию благоприятных условий для развития 
сферы МСП не касаются только мер, непосред-
ственно (прямо) адресованных данной группе 
субъектов хозяйствования. Здесь возможны и не-
обходимы общие меры по формированию благо-
приятной предпринимательской и инвестицион-
ной среды в экономике в целом, в ее отраслевых 
и территориальных звеньях. Кроме того, в совре-
менных условиях очень важное значение в госу-
дарственной политике благоприятствования раз-
витию МСП имеют меры, формально адресован-
ные не малому, а крупному бизнесу, в частности в 
целях стимулирования его кооперационных взаи-
модействий с МСП, например в рамках крупных 
и недоступных непосредственно субъектам МСП 
закупок для государственных нужд. Эти обстоя-
тельства, не учтенные в действующем 209-м ФЗ, 
создают правовую «нишу», которую необходимо 
восполнить.

Наивно полагать, что можно благоприятно 
и успешно пестовать малый бизнес, если общая 
предпринимательская и инвестиционная среда 
в экономике будет выглядеть негативно. Именно 
в силу этой причины (а не в результате нехватки 
средств, как это часто пытаются представить в 
разных комментариях) акценты государственной 
политики постепенно смещаются от попыток ох-
ватить разными мерами поддержки все большее 
число субъектов МСП к ограничению бюрокра-
тического давления на бизнес за счет упрощения 
процедур регистрации, лицензирования, огра-
ничения числа проверок и пр. На сей счет при-
нимались специальные федеральные законы по 

дерегулированию. Изначально данный блок зако-
нодательства составили Федеральные законы от 
8 августа 2001 г. № 128-ФЗ «О лицензировании 
отдельных видов предпринимательской деятель-
ности»; от 8 августа 2001 г. № 129-ФЗ «О госу-
дарственной регистрации юридических лиц» и от 
8 августа 2001 г. № 134-ФЗ «О защите прав юри-
дических лиц и индивидуальных предпринимате-
лей при проведении государственного контроля 
(надзора)».

В настоящее время «идеологию» этих законов 
нужно было бы имплементировать в новую вер-
сию 209-го ФЗ, который пока в основном строится 
на идеологии о том, что чем больше масштабы го-
сударственного воздействия на сферу МСП, тем, 
безусловно, лучше. Актуальные новации наиболее 
целесообразно реализовать в виде дополнитель-
ной статьи в 209-м ФЗ, трактующей дерегулиро-
вание как важный компонент государственной по-
литики по защите субъектов МСП от разных форм 
бюрократического давления, что ныне столь же 
актуально, как защита бизнеса от рейдерских за-
хватов в 1990-е годы.

При этом закон не должен доводить идею де-
регулирования до абсурда; речь должна идти не 
о полном «сбросе» государственного контроля и 
регулирования, а о его минимальной достаточно-
сти, так как в экономике, помимо интересов пред-
принимателей, существуют и, например, интересы 
потребителей продукции и услуг, которые также 
нуждаются в защите. Не случайно в своем высту-
плении на Всероссийском предпринимательском 
форуме «Малый бизнес — национальная идея?» 
Президент РФ В.В. Путин сказал, что наряду с со-
кращением разного рода контрольных функций в 
отношении МСП надо также «оградить потреби-
теля от злоупотреблений неправильно работаю-
щих предпринимательских структур. Это касается 
прежде всего здоровья населения, предоставления 
различных услуг и так далее» [13].

Наконец, негативно значимым правовым ка-
зусом можно считать трактовку 209-м ФЗ всех 
субъектов МСП как объекта экономической по-
литики государства в качестве некоей «однород-
ной массы». Такой подход, еще приемлемый на 
начальной стадии реформы и становления пред-
принимательской среды в стране, ныне уже не 
представляется в полной мере мотивированным. 
Закон должен ориентировать государственную 
политику на растущую выживаемость МСП в ры-
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ночно-конкурентной среде и постоянное увели-
чение доли долговременно функционирующих, 
«зрелых» субъектов МСП. Ведь именно для них 
и характерны в первую очередь такие позитив-
ные тенденции, как выход из теневого сектора, 
более высокая инвестиционная активность, про-
движение в реальный сектор экономики и пр. На-
против, избыточный акцент мер государственной 
поддержки на «стартующие» МСП (три года без 
налогов, без проверок и пр.) часто ведет к тому, 
что наиболее выгодным для предпринимателей 
становится не длительное развитие и инвести-
рование своих предприятий, а «револьверное» 
открытие, закрытие и вновь открытие малых 
предприятий. Такие субъекты МСП не утружда-
ют себя серьезными инвестициями, не боятся 
теневых операций и разного рода проверок, «не 
лезут» в сколько-нибудь сложное производство, 
не склонны к установлению долговременных ко-
операционных связей и пр. [14].

О реальности подобной ситуации говорит сле-
дующий факт. В настоящее время на сектор МСП 
приходится только 5–6 % от общего объема основ-
ных средств и 6–7 % от объема инвестиций в ос-
новной капитал в целом, хотя доля МСП в ВВП 
страны, как было сказано выше, оценивается в 
20–21 %, а в хозяйственном обороте предприятий 
эта доля составляет порядка 25 %. В результате 
сформулированная почти 20 лет характеристика 
российского МСП как «предпринимательства без 
инвестиций и собственности» и сегодня остается 
актуальной.

Существенным казусом можно считать и то, 
как 209-й ФЗ трактует поддержку инновацион-
ных МСП — один из наиболее значимых акту-
алитетов в этом направлении экономической 
политики. Это связано с тем, что малый бизнес 
России не только никак не поворачивается «ли-
цом» к реальному сектору экономики, но и по 
своей сути остается инновационно малоактив-
ным. По данным, приводившимся на заседании 
Госсовета РФ 7 апреля 2015 г., удельный вес ма-
лых предприятий, работающих в сфере техно-
логических инноваций, застыл на отметке ниже 
5  %. Более того, по данным Росстата (2013), по 
такому показателю, как доля инновационных то-
варов, работ и услуг, малый бизнес (без средних 
предприятий и индивидуальных предпринимате-
лей) существенно уступает крупным предприяти-
ям (2,24 против 11,6 %).

Основная проблема в том, что инновационный 
малый бизнес существует и развивается лишь по-
стольку, поскольку его особая продукция востре-
бована крупными предприятиями и инвесторами. 
Сегодня наиболее продуктивные инновационные 
МСП локализованы в пределах технико-внедрен-
ческих особых экономических зон (ОЭЗ) и иных 
институтах развития федерального и региональ-
ного уровня, в вузах и пр. Основная поддержка, 
в которой они нуждаются, — содействие в пои-
ске потенциальных приобретателей/инвесторов 
их разработок [15]. Это решающее условие, при 
котором малые формы хозяйствования способны 
внести реальный вклад в модернизацию россий-
ской экономики. Но оно требует существенного 
обогащения нормативно-правовой базы развития 
и поддержки инновационного сегмента МСП.

Во-первых, ст. 22 209-го ФЗ «Поддержка субъ-
ектов малого и среднего предпринимательства в 
области инноваций и промышленного производст-
ва» должна быть дополнена указаниями на обяза-
тельность участия (квотирования) субъектов МСП 
как резидентов федеральных институтов разви-
тия — ОЭЗ всех типов, зон территориального раз-
вития, территорий опережающего развития и пр. 
Одновременно в целях инновационной трансфер-
ты все прочие (крупные) резиденты этих зон, раз 
уж они пользуются большими государственными 
льготами, должны принять на себя обременение 
на кооперационные поставки со стороны субъек-
тов МСП. Это правило следует распространить и 
на крупные предприятия, выполняющие заказы на 
поставку товаров, работ и услуг для государствен-
ных и муниципальных нужд.

Во-вторых, соответствующие положения 
209-го ФЗ должны быть согласованы с общим 
законодательством по инновационной деятель-
ности и ее государственной поддержке. Этот 
законодательный акт следует дополнить положе-
ниями о тех формах государственной поддерж-
ки инновационной деятельности МСП, которые 
в нем отсутствуют, а именно продвижение ин-
новационных МСП в деятельность всех типов 
федеральных институтов развития; содействие 
установлению кооперационных связей инноваци-
онных предприятий крупного, среднего и малого 
бизнеса; использование малых форм хозяйство-
вания для финализации и продвижения иннова-
ционных разработок научных и научно-образова-
тельных учреждений и пр.



17

АВТОРИТЕТНОЕ МНЕНИЕ

ЛИТЕРАТУРА
1. План первоочередных мероприятий по обеспечению устойчивого развития экономики и социаль-

ной стабильности в 2015 году. Утвержден Распоряжением Правительства РФ от 27 января 2015 г. 
№ 98-р (п. 21–33). [Электронный ресурс] URL: www//government.ru/info/779.

2. Федеральный закон от 13 июля 2015 г. № 246-ФЗ «О внесении изменений в Федеральный закон 
“О защите прав юридических лиц и индивидуальных предпринимателей при осуществлении го-
сударственного контроля (надзора) и муниципального контроля”». [Электронный ресурс] СПС 
КонсультантПлюс.

3. Бухвальд Е. М. От совета до совета без прогресса и просвета // Национальные интересы приори-
теты и безопасность. 2015. № 35 (320). С. 2–14.

4. Государственная программа «Экономическое развитие и инновационная экономика». Утвержде-
на Постановлением Правительства РФ от 15 апреля 2014 г. № 316. [Электронный ресурс] СПС 
КонсультантПлюс.

5. Тарасов М. Е., Тарасова-Сивцева О. М. Теневая экономика как угроза развитию частного пред-
принимательства в современной России // Экономический анализ: теория и практика. 2013. № 5. 
C. 17–21.

6. Материалы Национального института системных исследований проблем предпринимательства. 
[Электронный ресурс] URL: http://nisse.ru/articles/details.php?ELEMENT_ID=131612.

7. Федеральный закон № 209-ФЗ от 24 июля 2007 г. «О развитии малого и среднего предпринима-
тельства в Российской Федерации». В настоящее время 209-й ФЗ действует в редакции ФЗ № 408 
от 29 декабря 2015 г.

8. Федеральный закон от 14 июня 1995 г. № 88-ФЗ «О государственной поддержке малого предпри-
нимательства в Российской Федерации» (ныне не действует).

9. Федеральный закон от 28 июня 2014 г. № 172-ФЗ «О стратегическом планировании в Российской 
Федерации». [Электронный ресурс] СПС КонсультантПлюс.

10. Федеральный закон от 31 декабря 2014 г. № 488-ФЗ «О промышленной политике в Российской 
Федерации». [Электронный ресурс] СПС КонсультантПлюс.

11. Бухвальд Е. М. Закон о промышленной политике принят: а будет ли промышленность в России? // 
Теория и практика общественного развития. 2015. № 5. С. 23–31.

12. Федеральный закон от 3 июля 2015 г. № 224-ФЗ «О государственно-частном, муниципально-част-
ном партнерстве в Российской Федерации…». [Электронный ресурс] СПС КонсультантПлюс.

13. Материалы Всероссийского предпринимательского форума «Малый бизнес — национальная 
идея?». [Электронный ресурс] URL: http://kremlin.ru/events/president/news/51186.

14. Богоутдинов Б. Инвестиционная привлекательность малого и среднего бизнеса в России: ито-
ги-2014 // Рынок ценных бумаг. 2015. № 3. C. 52–55.

15. Родионова Н. В. Рынок инноваций современной России: роль малого и среднего предпринима-
тельства в его становлении и развитии // Копирайт. 2015. № 1. C. 3–14.

REFERENCES
1. The plan of priority actions for providing a sustainable development of economy and social stability 

in 2015 [Plan pervoocherednyh meroprijatij po obespecheniju ustojchivogo razvitija jekonomiki i 
social’noj stabil’nosti v 2015 godu]. It is approved as the Order of the Government of the Russian 
Federation of January 27, 2015 No. 98-r (item 21–33). Available at: www//government.ru/info/779 (in 
Russian).

2. The federal law of July 13, 2015 No. 246-FZ “About modifi cation of the Federal law “About protection 
of the rights of legal entities and individual entrepreneurs at implementation of the state control 
(supervision) and municipal control” [Federal’nyj zakon ot 13 ijulja 2015 g. № 246-FZ «O vnesenii 
izmenenij v Federal’nyj zakon “O zashhite prav juridicheskih lic i individual’nyh predprinimatelej 
pri osushhestvlenii gosudarstvennogo kontrolja (nadzora) i municipal’nogo kontrolja”»]. Available at: 
Union of Right Forces ConsultantPlus (in Russian).



18

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   3’2016

3. Bukhvald E. M. From council to council without progress and a gleam [Ot soveta do soveta bez progressa 
i prosveta] Nacional’nye interesy prioritety i bezopasnost’ — National interests priorities and safety, 
2015, no. 35 (320), pp. 2–14 (in Russian).

4. State program “Economic development and innovative economy” [Gosudarstvennaja programma 
«Jekonomicheskoe razvitie i innovacionnaja jekonomika»]. It is approved as the Resolution of the 
Government of the Russian Federation of April 15, 2014, no. 316. Available at: Union of Right Forces 
ConsultantPlus (in Russian).

5. Tarasov M. I., Tarasova-Sivtseva O. M. Shadow economy as threat to development of private business in 
modern Russia [Tenevaja jekonomika kak ugroza razvitiju chastnogo predprinimatel’stva v sovremennoj 
Rossii]. Jekonomicheskij analiz: teorija i praktika — the Economic analysis: theory and practice, 2013, 
no. 5, pp. 17–21 (in Russian).

6. Materials of National institute of system researches of problems of business [Materialy Nacional’nogo 
instituta sistemnyh issledovanij problem predprinimatel’stva]. Available at: http://nisse.ru/articles/details.
php?ELEMENT_ID=131612 (in Russian).

7. The federal law No. 209-FZ of July 24, 2007 “About development of small and average business in 
the Russian Federation”. Now the 209th Federal Law works in edition of Federal Law No. 408 of 
December 29, 2015 [Federal’nyj zakon № 209-FZ ot 24 ijulja 2007 g. «O razvitii malogo i srednego 
predprinimatel’stva v Rossijskoj Federacii». V nastojashhee vremja 209-j FZ dejstvuet v redakcii FZ 
№ 408 ot 29 dekabrja 2015 g.] (in Russian).

8. The federal law of June 14, 1995 No. 88-FZ “About the state support of small business in the 
Russian Federation” (nowadays doesn’t work) [Federal’nyj zakon ot 14 ijunja 1995 g. № 88-FZ 
«O gosudarstvennoj pod-derzhke malogo predprinimatel’stva v Rossijskoj Federacii» (nyne ne 
dejstvuet)] (in Russian).

9. The federal law of June 28, 2014 No. 172-FZ “About strategic planning in the Russian Federation” 
[Federal’nyj zakon ot 28 ijunja 2014 g. № 172-FZ «O strategicheskom planirovanii v Rossijskoj 
Federacii»]. Available at: Union of Right Forces ConsultantPlus (in Russian).

10. The federal law of December 31, 2014 No. 488-FZ “About industrial policy in the Russian Federation” 
[Federal’nyj zakon ot 31 dekabrja 2014 g. № 488-FZ «O promyshlennoj politike v Rossijskoj 
Federacii»]. Available at: Union of Right Forces ConsultantPlus (in Russian).

11. Bukhvald E. M. The law on industrial policy is adopted: and whether there will be an industry in Russia? 
[Zakon o promyshlennoj politike prinjat: a budet li promyshlennost’ v Rossii?]. Teorija i praktika 
obshhestvennogo razvitija — Theory and practice of social development, 2015, no. 5, pp. 23–31 
(in Russian).

12. The federal law of July 3, 2015 No. 224-FZ “About state-private, municipal and private partnership 
in the Russian Federation …” [Federal’nyj zakon ot 3 ijulja 2015 g. № 224-FZ «O gosudarstvenno-
chastnom, municipal’no-chastnom partnerstve v Rossijskoj Federacii…»]. Available at: Union of Right 
Forces ConsultantPlus (in Russian).

13. Materials of the All-Russian enterprise forum “Small Business — National Idea?” [Materialy 
Vserossijskogo predprinimatel’skogo foruma «Malyj biz-nes — nacional’naja ideja?»]. Available at: 
http:// krem-lin.ru/events/president/news/51186 (in Russian).

14. Bogoutdinov B. Investment appeal of small and medium business in Russia: results-2014 [Investicionnaja 
privlekatel’nost’ malogo i srednego biznesa v Rossii: itogi-2014]. Rynok cennyh bumag — Securities 
market, 2015, no. 3, pp. 52–55 (in Russian).

15. Rodionova N.  V. Market of innovations of modern Russia: a role of small and average business 
in his formation and development [Rynok innovacij sovremennoj Rossii: rol’ malogo i srednego 
predprinimatel’stva v ego stanovlenii i razvitii]. Kopirajt — Copyright, 2015, no. 1, pp. 3–14
(in Russian).



19

УДК 330.12

АНАЛИЗ  МЕР ГОСУДАРСТВЕННОЙ 
ПОДДЕРЖКИ  ПРОГРАММ  РАЗВИТИЯ  МАЛОЙ 
ГИДРОЭНЕРГЕТИКИ  ДЛЯ  ЮГА РОССИИ
ГАДЖИЕВ МАГОМЕДРАСУЛ МАГОМЕДОВИЧ,
доктор экономических наук, профессор кафедры «Менеджмент» Дагестанского государственного 
университета народного хозяйства, Махачкала, Россия
E-mail: ra9898@mail.ru

БУЧАЕВА СВЕТЛАНА АЗИЗОВНА,
соискатель степени кандидата экономических наук, старший преподаватель кафедры «Налоги 
и налогообложение» Дагестанского государственного университета народного хозяйства, Махачкала, Россия
E-mail: ra9898@mail.ru

АННОТАЦИЯ
В  настоящее время в России поддержке малым гидроэлектростанциям уделяется недостаточно внимания. 
По мнению экспертов, для решения проблемы необходимо законодательно закрепить стандарты для раз-
вития российской малой гидроэнергетики. В  статье представлены результаты анализа мер государствен-
ной поддержки программ развития малой гидроэнергетики, включая проект государственной программы 
«Энергоэффективность и развитие энергетики», программы «Основные направления государственной по-
литики в сфере повышения энергетической эффективности электроэнергетики на основе использования 
возобновляемых источников энергии на период до 2020  года». Авторы систематизируют государственные 
документы относительно развития малой гидроэнергетики, стратегических планов ее строительства и финан-
сирования. Политика электроэнергетической отрасли в части развития не определяется только рыночными 
показателями коммерческой успешности. Как и в других базовых отраслях, результаты ее развития имеют 
влияние на все стороны жизни страны. Статья будет полезна руководителям и менеджерам, занимающимся 
разработкой программ развития малой гидроэнергетики.
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отрасль; государственное ренулирование.

AN ANALYSIS OF THE STATE MEASURES TO SUPPORT 
THE PROGRAM FOR BUILDING SMALL HYDROPOWER 
PLANTS IN THE SOUTH RUSSIA

M. M. GADJYEV
ScD (Economics), Professor of the Management Chair, Dagestan State University of National Economy, 
Makhachkala, Russia
E-mail: ra9898@mail.ru

ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ 
НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ



20

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   3’2016

S. A. BUCHAEVA
external PhD student (Economics), Senior Lecturer of the Tax and Taxation Chair, Dagestan State University 
of National Economy, Makhachkala, Russia
E-mail: ra9898@mail.ru

ABSTRACT
Currently in Russia the state support for building small hydropower plants is rather restricted. According to experts 
the legal standards for the development of Russian small hydropower plants should set to solve the problem.
The article displays the results of an analysis of state measures to support programs for building small hydropower 
plants, including draft state program “Energy Effi ciency and Energy Development” and the program “Fundamental 
objectives of state policy aimed to improve energy effi ciency through the use of renewable energy sources for the 
period until 2020”. The authors systematize government documents on the development of small hydropower 
plants as well as strategic plans on fi nancing and construction. Electric power industry policy in the area of 
development is not determined only by market indicators of commercial success.
As in case of other basic industries, the results of its development have an impact on all aspects of country’s 
life. The article could be of interest to top and medium level managers involved in designing programs for the 
development of small hydropower plants.
Keywords: renewable energy; HPP; small hydropower; energy effi ciency; electric power industry; government 
regulation.

Вопросы строительства, модернизации и ре-
новации гидроэлектростанций (ГЭС) спо-
собствуют созданию достойных условий 

для жизни российских граждан и развития эконо-
мики России в условиях экономических и поли-
тических санкций, введенных Западом, решения 
проблемы импортозамещения ответственных про-
изводителей, сбалансированного энергообеспече-
ния потребления.

Около 20 % всех генерирующих мощностей стра-
ны сосредоточено на гидроэлектростанциях, работа-
ют 102 крупные ГЭС. Россия является пятым в мире 
крупнейшим производителем гидроэнергии.

Основные проблемы, тормозящие развитие 
малой гидроэнергетики:

1. Проблема устаревания оборудования.
2. Проблема качественного и бездефицитного 

энергоснабжения децентрализованных потреби-
телей, повышение надежности и экономичности 
энергоснабжения.

3. Проблема регулирования деятельности 
сетевых компаний по сбыту электроэнергии и 
вопросам ценообразования тарифов на электро-
энергию, а также отсутствие механизмов регули-
рования тарифов для возобновляемых источников 
энергии (ВИЭ) в целях поддержки объектов малой 
генерации энергии.

4. Проблема обеспечения энергобезопасности, 
эффективного ресурсопользования.

5. Проблема отсутствия долгосрочных источ-
ников финансирования.

6. Методологическая проблема оценки техни-
ко-экономических параметров инвестиционных 
планов (ИП) для гидроэнергетики, когда удельные 
капитальные затраты в отрасль не соответствуют 
известным индикаторам (альтернативам) финан-
сового рынка (социальная значимость для новых 
мощностей или перевооружения).

7. Проблема распределения энергоресурсов в 
условии их дефицита.

На сегодняшний день в области инвестицион-
ной деятельности электроэнергетики действуют 
следующие программы развития:

• Прогноз развития экономики России, разра-
ботанный Министерством экономики и развития, 
на 2012–2014 годы;

• Энергетическая  стратегия  России  до 
2030 года;

• Схема и программа развития Единой энер-
гетической системы (ЕЭС) России на 2011–
2017 годы;

• Проект Программы модернизации электро-
энергии России до 2020 года;

• Проект Стратегии развития энергомашино-
строительной отрасли на 2010–2020 годы;

• скорректированная Генеральная схема разме-
щения объектов электроэнергетики до 2020 года с 
перспективой до 2030 года.
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Министр энергетики Российской Федера-
ции А. В. Новак, подводя итоги работы топлив-
но-энергетического комплекса (ТЭК) России в 
2013 г., обозначил проблемы и задачи на средне-
срочную перспективу отрасли, представленные на 
рис. 1.

Заявленная в 2013 г. программа стран СНГ 
«Развитие  использования  возобновляемых 
источников энергии в государствах — участни-
ках СНГ» способствует решению экономической 
проблемы повышения энергетической безопасно-
сти и устойчивого развития малых гидроэлек-
тростанций (МГЭС) в Российской Федерации. 
В данной программе зафиксировано, что через 

оптовый рынок электроэнергии будет осуществ-
ляться стимулирование устойчивого развития 
МГЭС за счет получения объектом ВИЭ, прошед-
шего специальный конкурс, повышенной платы 
за мощность, которая является гарантом окупае-
мости затрат на строительство. Предоставление 
такой платы будет осуществляться для ветряных 
и солнечных станций, а также малых ГЭС. ОАО 
«РусГидро» разработало программу строительст-
ва малых ГЭС, общая мощность которых состав-
ляет до 500 МВт (по данным 22-й второй школы 
гидроэнергетики, сентябрь 2014 г.). Воздействие 
государства на топливную составляющую и та-
рифы на передачу электроэнергии оказывает су-

Рис. 1. Проблемы и задачи отрасли гидроэнергетики

Источник: составлено на основе доклада министра энергетики РФ, 2013 [1, 2].
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щественное влияние на уровень конечной цены 
на электроэнергию.

Развитию малой энергетики препятствуют та-
кие факторы, как стихийность строительства, от-
сутствие систематизированного плана развития, 
в отличие от стратегии развития большой энерге-
тики. Малая энергетика используется, скорее, как 
инструмент по оперативному снижению энергоде-
фицита, а также для ухода ряда потребителей от 
необоснованно завышенных побочных платежей.

Основная проблема, тормозящая развитие 
гидроэнергетики, — устаревание оборудова-
ния, непрозрачность хозяйственной деятель-
ности монополий, что негативно сказывается на 
конкурентоспособности всех отраслей экономики 
России. В период с 2008 по 2013 г. введено/модер-
низировано 68 объектов по договорам о предо-
ставлении мощности (ДПМ) установленной мощ-
ностью 15,4 ГВт (в том числе увеличение установ-
ленной мощности составило 12,1 ГВт). До 2017 г. 
планируется ввод/модернизация еще 69 объектов 
по ДПМ установленной мощностью 14,6 ГВт (в 
том числе увеличение установленной мощности 
составит еще 13,1 ГВт).

На рис. 2 показано, что установленная мощ-
ность превышала максимум нагрузки в 1990 г. 
в 1,28 раза, в 2012 г. — в 1,42 раза. При одинако-
вом уровне электропотребления в 2015 (прогноз) 
и 1990 гг. разница установленной мощности элек-

тростанций составила 37,6 ГВт. Итак, произошло 
увеличение нормируемого резерва мощности, но 
не решена в полном объеме проблема вывода не-
эффективного устаревшего оборудования. Однако 
государство предпринимает усилия по непрерыв-
ной модернизации ГЭС и разработало программу 
на 20-летний период, в которую вошло не только 
строительство новых объектов ГЭС, но и заверше-
ние долгостроев и их реновация. Ключевое пред-
назначение МГЭС — энергоснабжение децентра-
лизованных потребителей, повышение надежности 
и экономичности энергоснабжения [4].

Основными препятствиями для развития малой 
энергетики являются [1, 5, 6]:

• плохая приспособленность российских 
структур производства тепла и электроэнергетики 
к расширению участия в них малых энергетиче-
ских установок (на основе традиционных видов 
топлива и ВИЭ);

• отсутствие механизмов тарифной поддержки 
малой генерации, в итоге — отсутствие заказчика 
на использование малой генерации;

• сложности технологического присоединения 
генерирующих установок к единой сети;

• отсутствие разработанных правил продажи 
мощности малой генерации и электроэнергии на 
розничном рынке [7].

Другая важная проблема, ограничивающая 
развитие гидроэнергетики, — регулирование де-

Рис. 2. Производственные показатели электроэнергетики

Источник: составлено по данным Министерства энергетики РФ [3].
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ятельности сетевых компаний по сбыту элек-
троэнергии и вопросам ценообразования тари-
фов на электроэнергию.

В настоящее время поддержка проектов в об-
ласти ВИЭ в Российской Федерации осуществ-
ляется с помощью механизма рынка мощности, 
предусматривающего конкурсный отбор проектов 
и выполнение требований по локализации произ-
водства оборудования. По результатам конкурса 
2014 г. были выбраны заявки на строительство 
трех малых ГЭС (Барсучковская, Сенгилеевская, 
Усть-Джегутинская) с вводом в эксплуатацию в 
2017 г.

В инвестиционную программу «РусГидро» 
включается реализация инвестиционных проектов 
малых ГЭС (ИП МГЭС). Такие станции в настоя-
щее время строятся преимущественно на Север-
ном Кавказе, где существуют для этого наиболее 
благоприятные условия, примером является стро-
ительство малой ГЭС в Кабардино-Балкарии — 
Зарагижской (30,6 МВт). Также проектируется и 
предварительно прорабатывается ряд малых ГЭС. 
Проект МГЭС Большой Зеленчук (1,2 МВт), Кара-
чаево-Черкесия, прошел государственную экспер-
тизу, на площадке ведутся строительные работы. 
В инвестиционную программу ОАО «РусГидро» 
на 2014–2018 гг. включены проекты малых ГЭС, 
такие как Барсучковская (5,04 МВт, заложена в 
2011 г.), Ставропольская (1,9 МВт), Егорлыкская 
ГЭС-3 (3,5 МВт), Бекешевская (1 МВт) — все в 
Ставропольском крае, а также Усть-Джегутинская 
малая ГЭС (5,6 МВт) в Карачаево-Черкесии. Ввод 
мощностей этих МГЭС планируется осуществить 
до 2018 г.

За последние десятилетия ТЭК обеспечивал 
потребности России в топливе и энергии, про-
вел структурные преобразования (приватизацию, 
либерализацию, глобализацию) согласно рыноч-
ным основам хозяйствования в целях обеспече-
ния энергобезопасности, эффективного ресур-
сопользования (недра, водные объекты, охрана 
природы и фауны, земли) [6]. С точки зрения ма-
кроэкономической ситуации, ТЭК обеспечивает 
1/4 ВВП, 1/3 объема промышленного производст-
ва и доходов консолидированного бюджета России 
и 1/2 доходов федерального бюджета, экспорта и 
валютных поступлений. Такое «масштабное» по-
ложение ТЭК обусловливает его давление на по-
тенциалы роста других производств, особенно 
наукоемких. И пока такая диспропорция форми-

рования ВВП Российской Федерации сохраняется, 
ждать «инновационных», «наукоемких» прорыв-
ных технологий без широкой государственной 
поддержки не приходится.

Здесь необходимо упомянуть о «демоверсии» 
финансового рынка в России, когда предприятия 
не имеют возможности для развития и модерни-
зации производства занимать денежные средства 
на фондовом рынке в силу его неразвитости. Бан-
ковские структуры не обладают долгосрочными 
ликвидными ресурсами, и ставки привлечения 
кредитных средств в настоящее очень велики 
[8]. Актуальной макроэкономической пробле-
мой также является неэффективность финан-
сового рынка в силу его искажений: фондовый 
инвестор всегда сможет сформировать портфель 
инвестиций, доходность по которому превышает 
рентабельность инвестированного капитала в ре-
альные активы и ИП. И, к сожалению, давление 
ТЭК на экономику России еще больше способст-
вует этому [9].

Другая проблема экономического развития 
ГЭС — устаревание оборудования. Накоплен-
ный износ ГЭС достигает 60 %. Наибольший из-
нос на Волжско-Камском каскаде и на ГЭС Север-
ного Кавказа — более 70 %. В исследовании рын-
ков, проведенном Росбизнесконсалтингом (РБК), 
указывается: «Особое опасение, по оценке специ-
алистов, внушает состояние гидроэлектростанций 
России, 20,9 % мощности которых отработали бо-
лее 50 лет. Свой нормативный срок отработали и 
53 % турбин, 52,5 % генераторов, 40 % трансфор-
маторов» (http://www.rbc.ru/politics/22/05/2016/57
41b8969a7947 442b501078?from=rbc_choice).

По распоряжению Правительства Российской 
Федерации от 13 ноября 2009 г. № 1715-р утвер-
ждена Энергетическая стратегия России на пе-
риод до 2030 года, в которой на развитие гидро-
энергетики планируется направить 55–125 млрд 
долл. и ввести 44–83 ГВт новых мощностей 
ГЭС до 2035 г. (http://www.minenergo.gov.ru/
documents/razrabotka/17878.html).

Уровень развития электроэнергетики России 
способен конкурировать с экономиками ведущих 
стран. Россия занимает пятое место в мире по 
установленной мощности ГЭС (после Китая, Ка-
нады, США, Бразилии) (см. таблицу).

Возобновляемые источники энергии, в том числе 
и гидроэнергетика, в последнее время часто стано-
вятся объектом инвестиций и инноваций. Гидро-
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энергетический потенциал России колоссален, но на 
сегодняшний день используется слабо. Неосвоенны-
ми остаются 80 % гидроэнергоресурсов.

Перечислим основные факторы, негативно ска-
зывающиеся на развитии и функционировании 
ТЭК и ГЭС:

• высокий износ производственных фондов 
(более 50 %), старение оборудования и сооруже-
ний сетевых организаций, неэкономичность обо-
рудования, отставание производственного потен-
циала от современных технологий;

• сокращение ввода в эксплуатацию новых 
энергообъектов;

• высокая аварийность (по причине нарушения 
дисциплины, неэффективности управления, старе-
ния фондов);

• дефицит инвестиционных ресурсов и их не-
рациональное использование. Приток внешних 
инвестиций составляет 13–15 % от общего объема 
капиталовложений;

• деформация соотношений цен на взаимо-
заменяемые энергоресурсы (газ, уголь), высокая 
доля валютных и политических рисков;

• отсутствие прозрачности хозяйственной дея-
тельности монополий, государственное регулиро-
вание в вопросах ценообразования тарифов;

• высокая нагрузка на окружающую среду, 
рост риска техногенных катастроф.

Несмотря на факторы, препятствующие разви-
тию ТЭК и ГЭС, существуют и конкретные проб-
лемы в отрасли: степень освоения гидроресурсов 
(так называемый гидропотенциал) составляет 
всего 21 %, тогда как в других странах данный по-
казатель выше (в Германии, Италии, Франции — 
95  %, Великобритании — 90  %, США — 82  %). 

При этом гидропотенциал России значительно 
различается по регионам страны: в европейской 
части он составляет 40 %, в Сибири — 23 %, на 
Дальнем Востоке — менее 6 %.

Факторы, способствующие устойчивому разви-
тию малой гидроэнергетики [1, 9, 10], следующие 
(на примере других стран):

• снижение зависимости от импорта углеводо-
родов (страны Европейского Союза) — сокраще-
ние зависимости от экспорта нефти и газа;

• улучшение экологической ситуации (стра-
ны Европейского Союза) — особо применимо в 
странах, где «грязная» генерация имеет непосред-
ственное воздействие на качество воздуха; сокра-
щение выбросов парниковых газов;

• развитие промышленного производства (Бра-
зилия) — создание рабочих мест; развитие смеж-
ных областей и достижение мультипликативного 
эффекта в ВВП;

• развитие наукоемких и технологичных от-
раслей промышленности (Бразилия, Саудовская 
Аравия, Норвегия) — развитие инновационных от-
раслей промышленности, новых материалов, тех-
нологий для последующего экспорта технологий; 
инвестиции в исследование и строительство ВИЭ 
помогают снизить стоимость генерации ВИЭ;

• экономия запасов углеводородов (США, Са-
удовская Аравия) — снижение рисков значитель-
ных колебаний цен; сохранение углеводородов на 
будущие периоды, когда дефицит (прогнозируе-
мый) приведет к значительному повышению цен.

Использование энергии малых рек представля-
ется одним из наиболее актуальных направлений 
в деле освоения гидроэнергоресурсов Российской 
Федерации [11, 12]. К малой гидроэнергетике в 

Страны, занимающие наибольшую долю в выработке гидроэнергии

Страна
Выработка 

электроэнергии 
в 2008 г., млрд кВт·ч

Установленная 
мощность, ГВт

Доля гидроэнергии 
в общей выработке 

гидроэнергии в стране, %

Китай 585,2 171,5 17,1

Канада 369,5 88,5 61,1

Бразилия 363,8 69,0 85,5

США 250,6 79,5 5,7

Россия 167,0 47,2 17,8

Источник: составлено информационно-аналитическим агентством INFOLine по материалам U. S. Energy Information Administration 
(http://www.eia.gov).
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России относятся бесплотинные гидроэлектро-
станции (ГЭС) мощностью, не превышающей 
30 МВт, при мощности единичного гидроагрегата 
менее 10 МВт. Эти ГЭС подразделяются на малые 
ГЭС (мощность от 100 кВт до 30 МВт); микро-ГЭС 
(мощность от 1,5 до 100 кВт). Примеры малых ГЭС 
в России: Камчатская область — ГЭС-1 мощно-
стью 1,7 МВт на реке Быстрая, каскад Толмачев-
ских ГЭС; Республика Тыва — МГЭС мощностью 
168 кВт; Республика Алтай — МГЭС мощностью 
400 кВт. В настоящее время малые ГЭС, действу-
ющие на территории России, обеспечивают около 
2,2 млрд кВт·ч/год и их технический потенциал 
оценивается в 382 млрд кВт·ч/год (см. рис. 3).

В энергоснабжении районов, которые являются 
энергодефицитными и занимают до 40 % террито-
рии России, значительную роль играют микро- и 
малые ГЭС. Развитие малой гидроэнергетики в 
этих регионах способствует:

• снижению дефицита электроэнергии и созда-
нию собственных региональных генерирующих 
мощностей;

• надежному электроснабжению электроэнер-
гией населенных пунктов и концевых участков 
магистральных линий электропередачи;

• достижению социальной и экономической 
стабильности в населенных пунктах, которые на 

сегодняшний день не подключены к единой энер-
гетической системе;

• снижению дотационности регионов, которая 
связана с закупкой и завозом топлива в труднодо-
ступные районы [13].

Существующие природные ресурсы в районах 
европейской части России, экономика в которых 
ориентирована на сельскохозяйственное произ-
водство, могут обеспечить выработку на МГЭС 
электроэнергии, которая бы удовлетворила по-
требности этих районов. Потенциальными источ-
никами энергии для малой гидроэнергетики могут 
стать естественные перепады высот на озерных 
водосбросах и оросительных каналах ирригаци-
онных систем, небольшие реки, ручьи. В роли га-
сителей энергии на перепадах высот питьевых и 
других трубопроводов можно использовать турби-
ны малых ГЭС. Кроме того, на технологических 
водотоках, таких как промышленные и канализа-
ционные сбросы, возможна установка небольших 
гидроэнергоагрегатов.

Россия обладает огромным энергетическ  им 
потенциалом малой гидроэнергетики, превыша-
ющим потенциал возобновляемых источников 
энергии (ветер, солнце, биомасса), вместе взятых, 
но в силу ряда причин отстает в использовании 
данного ресурса от других стран. 
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Рис. 3. Динамика  и прогноз развития малой гидроэнергетики по Южному федеральному округу

Источник: составлено по данным Министерства энергетики РФ.
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В «РусГидро» считают, что основные проблемы развития малых ГЭС в России — сравнитель-
но высокие удельные затраты при строительстве объектов и отсутствие господдержки этого 
энергетического сектора. Однако все же есть примеры окупаемости отдельных проектов: 
восстановление ранее заброшенных малых ГЭС, пристройка малых ГЭС к существующим 
водохранилищам неэнергетического назначения, а также строительство малых ГЭС в зонах 
изолированного энергоснабжения, где они могут замещать дорогую дизельную генерацию 
(пример — Быстринская малая ГЭС мощностью 1,7 МВт на Камчатке).

Источник: Live-energo. http: //live-energo. ru/articles/11648

Перспективы у малой гидроэнергетики есть!
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АННОТАЦИЯ
Новое направление экономического анализа — бизнес-анализ следует рассматривать в самом широком 
смысле как этап закономерного развития комплексного экономического анализа, связанный с изучени-
ем бизнес-процессов, бизнес-единиц и бизнес-моделей коммерческих организаций. Он объединяет ана-
лиз маркетинговой составляющей деятельности организации, наращивания эффективности использования 
технических возможностей, эффективности решений в области капитальных вложений и финансирования, 
социально-экономических и политических факторов устойчивости деятельности организации. Бизнес-
анализ базируется на ряде методологических подходов к изучению деятельности организации: анализе 
динамики ее развития; анализе качества функционирования организации как условия ее устойчивого раз-
вития; изучении деятельности организации в контексте организационного окружения; применении стейк-
холдерского подхода — анализе качества функционирования организации в соответствии с требованиями 
заинтересованных сторон в целях обеспечения создания стоимости (ценности) бизнеса для стейкхолдеров. 
Завершается бизнес-анализ выработкой предложения по решению проблемы (комплекса выявленных про-
блем).
Ключевые слова: бизнес-анализ; качество деятельности; качество бизнеса; качество жизни; анализ в условиях 
турбулентности.

A NEW TYPE OF ECONOMIC ANALYSIS: 
BUSINESS ANALYSIS
E. B. GERASIMOVA
ScD (Economics), Professor of the Economic Analysis Chair, Financial University, Moscow, Russia
E-mail: egerasimova@fa.ru

ABSTRACT
A new type of economic analysis — business analysis — should be considered in its broadest sense as further 
development of integrated economic analysis connected with the study of business processes, business units and 
business models of commercial organizations. It includes investigation in such areas as marketing activities of the 
organization, effi cient use of technological capacities, the effi ciency of solutions pertaining to capital investments, 
fi nancing, as well as the study of social, economic and political issues that ensure the effective and sustainable 
functioning of the organization. Business analysis is based on a number of methodological approaches to the 
study of organization activities: analysis of the dynamics in organization development; performance analysis 
(as performance is a main condition of sustainable development); study of organization activities in the context 
of organizational environment; and, fi nally, applying stakeholders approach, i. e. analyzing the organization 
performance against the requirements of stakeholders in order to ensure the creation of value for business 
stakeholders. Finally, the business analysis suggests proposals for solving the identifi ed problem (or a set of 
problems).
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The article considers the procedure of business analysis as a modern method for the analysis and quality control 
of the organization. This new type of analysis includes investigation and control of business-processes, paperwork, 
and performance self-evaluation system.
Keywords: business analysis; quality of work; business quality; quality of life; analysis in conditions of turbulence.

Область бизнес-анализа традиционно свя-
зывают с решением задач по построению 
системы информационного обеспечения 

принятия бизнес-решений. При этом сам бизнес-
анализ рассматривают в узком смысле как процесс 
построения единого хранилища данных со встро-
енными алгоритмами их переработки и превра-
щения в показатели отчетов. Строго говоря, такой 
бизнес-анализ — это IT- или технический бизнес-
анализ, т.е. лишь составная часть бизнес-анализа.

Международный институт бизнес-анализа 
(International Institute of Business Analysis, IIBA) 
определяет бизнес-анализ как набор задач и тех-
ник (методов), используемых для работы в каче-
стве связующего звена между заинтересованными 
сторонами для того, чтобы понять структуру, по-
литику и операции организации, а также рекомен-
довать решения, которые позволят организации 
достичь своих целей [1].

И хотя представленное определение описывает 
бизнес-анализ как достаточно широкое направле-
ние аналитической деятельности, дальнейшее рас-
крытие понятия в части ключевых компетенций 
указывает на технический подход к организации 
и проведению бизнес-анализа [2]. Подход этот не 
новый, он получил широкое развитие в процессе 
решения проблем информационного и програм-
много обеспечения принятия управленческих ре-
шений [3–6].

Между тем очевидно, что сфера применения 
бизнес-анализа простирается далеко за пределы 
IT-системы, включая сбор и обработку неформа-
лизованных данных, используемых не только для 
принятия оперативных решений и выстраивания 
отношений с заинтересованными сторонами в на-
стоящем, но и в будущем, в стратегической пер-
спективе.

Применяют и утилитарный практический 
подход к определению бизнес-анализа. Его рас-
сматривают как центральный этап разработки 
стратегии компании [7–9], объединяющий идеи 
(маркетинг) и их реализацию (технологии, инфор-
мационные системы). Согласно такому подходу 
бизнес-анализ объединяет:

• маркетинговые характеристики рынка;
• технические возможности;
• новые технические и маркетинговые реше-

ния;
• капиталовложения и финансовые риски;
• конкурентную позицию компании и предпо-

лагаемые действия основных конкурентов;
• социально-экономическое и политическое 

окружение [10].
Есть и исследования, в которых два описанных 

выше подхода объединены в один — бизнес-ана-
лиз призван помочь в разработке стратегии в сфе-
ре IT-поддержки управления [11].

Бизнес-анализ следует понимать как этап зако-
номерного развития комплексного экономическо-
го анализа [12], изучающий бизнес-процессы, биз-
нес-единицы и бизнес-модели коммерческих орга-
низаций. Показатели деятельности анализируют в 
сопоставлении с требованиями заинтересованных 
сторон (стейкхолдеров), а также с лучшей практи-
кой в той сфере бизнеса, к которой относится дея-
тельность организации.

Цель бизнес-анализа двухкомпонентная:
• выявление узких мест, разрывов между тре-

бованиями, предъявляемыми заинтересованными 
сторонами, и фактически достигнутыми показате-
лями деятельности;

• разработка рекомендаций по устранению уз-
ких мест путем внедрения инновационных мето-
дов управления бизнесом.

По нашему мнению, бизнес-анализ основан на 
методологии комплексного исследования проб-
лем экономического, экологического и социаль-
ного развития бизнеса и его влияния на качество 
жизни.

Качество жизни — междисциплинарная кате-
гория, характеризующая эффективность всех сто-
рон жизнедеятельности человека, фактический 
уровень удовлетворения материальных, духовных 
и социальных потребностей человека, уровень его 
интеллектуального, культурного и физического 
развития, степень обеспечения комплексной безо-
пасности жизни с учетом субъективной оценки 
индивидом различных сторон жизни [13].
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В современном понимании качество жизни вы-
ходит за пределы философских определений, фик-
сирующих внимание на самовосприятии человека 
[14]. В настоящее время:

1) качество жизни является конечным интег-
ральным показателем, характеризующим качество 
работы государственных органов управления всех 
уровней;

2) в состав факторов качества жизни входят как 
стратегические факторы развития общества, кото-
рые должны формировать и реализовывать госу-
дарственные органы управления, так и фактические 
показатели качества жизни, характеризующие эф-
фективность реализации стратегических факторов;

3) категория «качество жизни» не является 
предметом какой-либо одной науки (философии, 
социологии, статистики или экономики), а относит-
ся к междисциплинарной науке при ведущей роли 
экономических наук.

Таким образом, качество жизни — достаточно 
широкое междисциплинарное понятие, не имею-
щее общепринятого толкования, и для его изуче-
ния типичны исследования, проводимые на стыке 
ряда наук. Подобным же образом можно охаракте-
ризовать область бизнес-анализа.

Сформулируем основные методологические 
подходы к изучению деятельности организации в 
рамках бизнес-анализа.

1. Анализ динамики развития организации.
В соответствии с принципом «системность» 

экономического анализа каждый изучаемый объ-
ект рассматривается как сложная динамичная си-
стема, состоящая из ряда элементов, связанных 
между собой и с внешней средой. При этом орга-
низация изучается как часть системы более высо-
кого уровня — отрасли и экономики государства в 
целом. Изучение деятельности системы проводят 
исключительно в динамике, поскольку реакция 
на непрерывно изменяющуюся среду может быть 
только динамичной. По мере разрастания бизнеса 
эта стратегия постепенно отходит на второй план 
и реализуется на новых разрабатываемых направ-
лениях, которые уравновешивают постепенно 
стагнирующие «старые».

2. Ключевым предметом исследования бизнес-
анализа является качество функционирования ор-
ганизации.

Функционированием называется деятельность, 
работа системы без смены цели (главной). Это 
проявление функции системы во времени. Каче-

ство функционирования — это качество процес-
са осуществления деятельности и ее результатов. 
При этом критерием качества являются требова-
ния заинтересованных сторон (стейкхолдеров). 
Следует иметь в виду и негативные последствия 
стейкхолдерской концепции: требования заинте-
ресованных сторон могут оказаться консерватив-
ными и даже ретроградными, замедляющими раз-
витие бизнеса. Избежать негативных последствий 
можно путем выстраивания каналов коммуника-
ции между коммерческой организацией и стейк-
холдерами, которые позволят модернизировать и 
расширить перечень требований к качеству дея-
тельности.

3. Бизнес-анализ изучает деятельность в кон-
тексте [контекст (context) — одно из основных 
понятий бизнес-анализа, см. BABOK (Business 
Analysis Bode of Knoledge, свод знаний по бизнес-
анализу)].

Контекстом в данном случае является часть 
окружающей среды, в которой наблюдаются из-
менения. Основным методом анализа является 
ситуационный анализ. Анализ контекста — это 
анализ всех факторов, прямо или косвенно вли-
яющих на изменение (конкретный объект или 
характеристику деятельности). Анализ, таким 
образом, нацелен на изучение бизнес-окружения, 
которое может быть описано разными способа-
ми. Примерами контекстных моделей являются 
модели PESTLE или CATWOE: PESTLE-анализ 
(Political — политический, Economic — эко-
номический, Sociological — социологический, 
Technological legal — технологическое право, 
Environmental — экологический); CATWOE-ана-
лиз (Customers — клиенты, Actors — актеры, 
Transformation process — процессы преобразова-
ния, World view — мировоззрение, Owner — вла-
делец, Environmental constraints — экологические 
ограничения).

Анализ бизнес-окружения (бизнес-среды) опи-
рается на исходное положение о его турбулентно-
сти. По нашему мнению, существует несколько 
признаков турбулентности бизнес-среды.

• Прежде всего это увеличение скорости мате-
риальных, финансовых и информационных пото-
ков. Последние выступают особенно надежным 
индикатором турбулентных процессов. Когда ин-
формация о заключаемых сделках и потребностях 
контрагентов начинает поступать хаотично, нару-
шая заведенный в организации порядок докумен-
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тооборота, менеджер понимает, что турбулентные 
течения во внешней и внутренней бизнес-среде 
проверяют организацию бизнеса на прочность. 
Сохранение прочности в такой ситуации, скорее 
всего, потребует модернизации существующего 
порядка, поскольку борьба с самими турбулентны-
ми явлениями не может быть успешной.

• Вторым признаком турбулентности экономи-
ческой среды является ее «перегрев»: интенсив-
ность движения элементов экономической систе-
мы нарастает. Контрагенты требуют постоянного 
пересмотра и согласования условий сделок. Про-
изводственные и финансовые процессы протека-
ют с отклонением от заданных параметров. Ощу-
щается либо избыток, либо нехватка ресурсов.

• Третий признак — повышение давления 
внешней институциональной среды. Рост претен-
зий и исков со стороны контрагентов, в том числе 
налоговых органов. Ужесточение ограничений — 
политических, юридических, экологических, об-
щественных, ментальных.

• Концентрация управленческих воздействий 
и однотипных явлений бизнес-среды. Концентра-
ция управленческих воздействий может быть как 
произвольной (выявляется посредством анализа 
информации о принятых управленческих реше-
ниях), так и непроизвольной (этот неосознанный 
процесс служит свидетельством появления новых 
объектов управления). Задачей анализа становит-
ся выявление нестандартных явлений и процес-
сов, которые повлияли либо повлияют в перспек-
тиве на поведение управляющей системы.

Задача экономического анализа в турбулен-
тной среде — обеспечение и поддержание свой-
ства самоорганизации экономической системы. 
Самоорганизация есть процесс упорядочения в 
системе за счет внутренних факторов, без внеш-
него специфического воздействия. Другими сло-
вами, это саморазвитие путем разрешения кри-
зисов функционирования организации. Данное 
явление, обнаруженное в искусственных систе-
мах физиками, свидетельствует о возможности 
экономических систем качественно изменять 
свое состояние.

Следует учитывать не только прогрессивный, 
но и регрессивный характер процессов самоор-
ганизации. Устойчивая тенденция или колебания 
к эволюции свидетельствуют о процессе прео-
бразования экономической системы в лучших, 
наиболее перспективных ее чертах. В целях дег-

радации и распада возникшей в результате ор-
ганизации структуры системы процесс самоор-
ганизации приобретает регрессивный характер. 
Принятие регресса —наиболее сложное решение 
из тех, которые приходится принимать менеджеру. 
Регрессивный процесс связан с риском — не ка-
ждая экономическая система способна пережить 
возрождение после распада, поэтому естественно 
стремление руководства не допускать регресса. 
Аналитику следует доводить до управленческого 
персонала тот факт, что процесс самоорганизации 
зачастую протекает спонтанно, а следовательно, 
регрессивную тенденцию легче «поймать» и ис-
пользовать, чем пресечь.

4. Управление качеством бизнеса в соответ-
ствии с требованиями заинтересованных сторон 
обеспечивает создание стоимости или ценности 
бизнеса для стейкхолдеров.

Управление компанией по стоимости (Value 
Based Management) не совпадает по целям и за-
дачам с управлением стоимостью акционерного 
капитала (Stakeholders Value). Общая стоимость, 
которой надо управлять, включает, помимо сто-
имости акционерного капитала, рыночную стои-
мость всех финансовых требований, включая дол-
говые обязательства, привилегированные акции и 
варранты. Для того чтобы определить такую сто-
имость, необходим рынок на все используемые в 
деятельности отдельно взятой организацией акти-
вы и обязательства, на котором определялась бы 
их рыночная стоимость. Чаще всего понятие ры-
ночной стоимости ассоциируют с акционерными 
обществами, однако стратегия максимизации сто-
имости может быть применима и к управлению 
деятельностью неакционерной компании.

Организация не может одновременно достичь 
максимума по нескольким показателям, характе-
ризующим стоимость. Например, невозможно без 
дополнительных расчетов поставить цель одно-
временной максимизации прибыли и роста доли 
рынка организации (как источника роста стоимо-
сти) или обеспечения благоприятной экологиче-
ской ситуации в регионе [как составляющей сто-
имости для потребителей продукции (услуг) или 
жителей региона]. Множественность целей при-
водит к тому, что ни одна из них не достигается.

Стратегия максимизации стоимости — один 
из подходов к стратегическому менеджменту. 
Роль экономического анализа в разработке и по-
следующем внедрении этой стратегии значитель-
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на. Определение показателей, по которым будет 
оцениваться результативность стратегии, расчеты 
эффективности управления стоимостью, обосно-
вание выбора управленческого решения и способа 
его реализации — все это осуществляется анали-
тиками. Чаще всего оценка реализации стратегии 
максимизации стоимости основывается на срав-
нительных оценках достигнутых результатов. 
Сравнение служит не для выявления отклонения 
от «наилучшего» значения какого-либо показа-
теля, его результаты позволяют понять, в каком 
направлении следует двигаться, чтобы максими-
зировать стоимость. Зачастую установление коли-
чественных значений показателей результативно-
сти, обоснованное в краткосрочном периоде, ведет 
к снижению стоимости организации в долгосроч-
ном периоде. Вот почему наряду с традиционны-
ми методами анализа, дающими количественную 
оценку полученных результатов, в управлении 
стоимостью все чаще используют качественные 
оценки и профессиональные суждения.

5. Результатом бизнес-анализа является пред-
ложенное решение (проблемы). Термин «реше-
ние» (solution) входит в понятийный аппарат 

бизнес-анализа согласно BABOK. В российской 
практике чаще используют следующие термины: 
выводы, рекомендации, предложения.

Выводы и рекомендации по результатам про-
веденного бизнес-анализа содержат не только 
конкретную цепочку действий по разрешению 
обнаруженной проблемы и повышению качества 
функционирования организации, но и подробные 
оценки эффективности внедрения предложенных 
действий (решений). Решения, предложенные 
бизнес-аналитиками, включают внедрение про-
граммного продукта, сетевого сервиса (область 
IT-бизнес-анализа), реинжиниринг бизнес-про-
цессов, пересмотр организационной структуры, 
инсорсинг (передачу проекта другому исполни-
телю) и др.

Оценка эффективности внедрения предложе-
ний включает оценку ограничений бизнеса, на-
пример по времени, бюджету, нормативно-право-
вому регулированию.

Процедуры бизнес-анализа направлены таким 
образом на повышение качества деятельности ор-
ганизации, заинтересованных сторон и качества 
жизни населения. 
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АННОТАЦИЯ
Межрегиональная дифференциация субъектов Российской Федерации, особенно в условиях геополитической 
нестабильности, обусловила необходимость реализации инновационных антикризисных программ, направлен-
ных не только на преодоление кризисных факторов социально-экономического развития регионов, но и выход 
их на магистральный путь развития. Модель региональной инновационной антикризисной программы в услови-
ях геополитической нестабильности требует применения не только системного, но и комплексного, процессного 
и других подходов. Она должна учитывать такие показатели, как интегральный критерий качества и эффективно-
сти развития региона; методологические требования системного подхода к модели программы; антикризисные 
цели; морфология системы; цели функционирования каждой подсистемы; механизм обеспечения цели системы 
как единого целого с учетом ее эмерджентных свойств; уровень иерархии системы и ее подсистем в иерархи-
ческой структуре; влияние свойств системы на другие системы; влияние внешней среды на систему; процесс 
функционирования и развития системы; информационные потоки (внутренние и внешние) и т.д.
Таким образом, предложенная в статье модель региональных инновационных антикризисных программ не 
только будет способствовать преодолению негативных факторов в региональном социально-экономическом 
развитии и импортозамещению, но и поможет сформировать собственную региональную налогооблагаемую 
базу, т.е. улучшить ситуацию как с финансовой независимостью бюджета субъекта Российской Федерации, так 
и с уровнем и качеством жизни населения на соответствующей территории.
Ключевые слова: региональные программы; инновационные программы; антикризисные программы; эконо-
мический потенциал; стратегия; системный подход; антикризисное развитие региона; точки роста; инновации.

A MODEL OF REGIONAL INNOVATIVE CRISIS-RESPONSE 
PROGRAM UNDER GEOPOLITICAL INSTABILITY
V. V. MATVEEV
ScD (Economics), Professor of the Economics and Finance Chair, Financial University (Oryol branch), Oryol, Russia
E-mail: vvmatveev@fa.ru

L. V. MAZUR
PhD (Economics), Associate-Professor of the Economics and Finance Chair, Financial University (Oryol branch), 
Oryol, Russia
E-mail: lvmazur@fa.ru



35

ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

ABSTRACT
Interregional differentiation between RF subjects, especially in conditions of geopolitical instability has 
necessitated implementing innovative crisis-response programs aimed not only at overcoming the crisis factors 
in social and economic regional development but also at creating the basis for sustainable economic growth. A 
model of regional innovation crisis-response program under geopolitical instability implies the use of systematic, 
integrated, process and other approaches. It should take into account such factors as an integral criterion of 
quality and regional development performance; systematic approach methodological requirements to program 
design; crisis management purposes; morphology of the system; the purpose of every subsystem functioning; 
a mechanism to ensure the achievement of objectives set for the system viewed as a whole, given its emergent 
properties; system and subsystems hierarchy level; impact of system properties on other systems; impact of the 
environment on the system; the process of functioning and development of the system; information streams (both 
internal and external), etc.
Thus, the suggested model of regional innovative crisis-response program will help overcome not only negative 
factors in the regional social and economic development and import substitution, but will contribute to creation 
of regional tax base which, in turn, will increase revenues in RF subject budgets and enhance the quality of life in 
respective regions.
Keywords: regional programs; innovative programs; crisis-response program; economic potential; strategy; 
systematic approach; regional development under crisis; growth areas; innovation.

В последнее время в связи с происходящими 
кризисными явлениями как на междуна-
родном, так и на государственном уровне 

существенное значение отводится реализации ан-
тикризисных программ. Специфическая особен-
ность России заключается в том, что она является 
федеративным государством, в состав которого 
входят 85 субъектов, с индивидуальными природ-
но-климатическими условиями, инвестиционной 
привлекательностью и инновационной активно-
стью, уровнем социально-экономического раз-
вития, оказывающими существенное влияние на 
межрегиональную дифференциацию внутри стра-
ны. Следовательно, и программы выхода из кри-
зисного состояния для каждого субъекта должны 
быть индивидуальными.

Социально-экономические процессы в регио-
нальном антикризисном управлении обусловле-
ны, с одной стороны, причинами возникновения 
кризиса, а с другой стороны, диспропорциональ-
ностью субъектов РФ. Кризисные явления в реги-
ональной экономике могут быть обусловлены как 
внутренними, так и внешними факторами. Тен-
денции последнего десятилетия проиллюстриро-
вали, что к внутренним факторам (таким как па-
дение производства, безработица, низкий уровень 
доходов населения и т.д.) добавились внешние 
(мировой финансовый кризис, геополитическая 
нестабильность). Более того, на региональном 
уровне можно также выделить факторы, которые 

будут либо усиливать, либо сглаживать кризисные 
явления. Для региона существенное значение име-
ют достаточные внутренние ресурсы (человече-
ские, экономические, географические, природно-
климатические и т.д.), необходимые для выхода из 
кризисного состояния. Однако данные ресурсы в 
первую очередь определяются собственным эко-
номическим потенциалом региона. При этом наи-
большее значение имеют факторы, оказывающие 
негативное воздействие на социально-экономи-
ческое развитие региона, которые могут усили-
вать степень возникновения риска кризиса в ре-
гиональном развитии. Следовательно, выбирая ту 
или иную форму регионального антикризисного 
управления, необходимо учитывать не только ма-
кроэкономические показатели, обусловившие по-
явление кризиса, но и факторы и условия, которые 
могут на региональном уровне усиливать или, на-
против, минимизировать причины возникновения 
региональных кризисов (рис. 1).

Так, например, кризисные явления в регио-
нальных экономиках в 2008–2009 гг. в первую 
очередь затронули экспортно-ресурсные регионы, 
поскольку формирование их бюджетов зависит от 
вывоза природно-сырьевой базы в иностранные 
государства. В крупных городах финансовый кри-
зис оказал негативное влияние на банковский сек-
тор и строительство [1].

В условиях кризиса 2014 г., вызванного гео-
политической нестабильностью, негативное воз-
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действие привело к потере инвестиционной при-
влекательности (ряд зарубежных компаний пол-
ностью или частично покинули территорию РФ); 
девальвации рубля и повышению уровня инфля-
ции; снижению цен на экспорт энергоресурсов; 
ослаблению банковского сектора; ухудшению 
финансового состояния крупных компаний; сни-
жению доходных источников бюджетной систе-
мы [2].

Несмотря на то что причины кризисных явле-
ний 2008–2009 и 2014 гг. различны, условия вы-
хода из них в целом должны быть направлены на 

развитие реального сектора отечественной эконо-
мики, который будет являться точкой роста для 
всего государства. Об этом на уровне государства 
говорилось и в 2009, и в 2014 г.

Направления региональных мер по борьбе с 
кризисом в 2009 г. представлены на рис. 2.

Направления антикризисных мероприятий 
на 2015–2016 гг. были опубликованы на офици-
альном сайте Правительства РФ (распоряжение 
Правительства Российской Федерации от 27 янва-
ря 2015 г. № 98-р в ред. от 16.07.2015 «Об утвер-
ждении плана первоочередных мероприятий по 

Рис. 1. Формы регионального антикризисного управления
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обеспечению устойчивого развития экономики и 
социальной стабильности в 2015 году») и вклю-
чают 60 пунктов, основными из которых явля-
ются: поддержка импортозамещения и экспорта 
несырьевых, в том числе высокотехнологичных 
товаров; содействие развитию малого и среднего 
бизнеса; создание возможностей для привлечения 
финансирования в значимых секторах экономи-
ки, в том числе при реализации государственного 
оборонного заказа; компенсация дополнительных 
инфляционных издержек наиболее уязвимым ка-
тегориям граждан; снижение напряженности на 
рынке труда; оптимизация бюджетных расходов; 
повышение устойчивости банковской системы [3].

Таким образом, основным отличием антикри-
зисных мероприятий 2009 и 2015–2016 гг. явля-

ется поддержка импортозамещения и экспорта 
несырьевых, в том числе высокотехнологичных, 
товаров. В данном случае речь идет непосредст-
венно о развитии реального сектора экономики, 
причем это необходимо делать во всех субъектах 
Российской Федерации через разработку и реали-
зацию региональных инновационных антикризи-
сных программ с обязательным учетом экономи-
ческого потенциала.

Разрабатывая региональную инновацион-
ную антикризисную программу, экономиче-
ский потенциал следует рассматривать через 
материальную и нематериальную составляю-
щие, так как они будут определять уровень раз-
вития техники и технологий, которые послужат 
ресурсами для достижения антикризисных це-

Рис. 2. Региональные меры по борьбе с кризисом в 2009 г.

)

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

(30)

 

 

 

 

 

(44)

 

 

 

 
 



38

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   3’2016

лей в социально-экономическом развитии ре-
гиона (рис. 3).

Стратегия региональной инновационной анти-
кризисной программы (РИАП) в условиях геопо-
литической нестабильности должна быть нацелена 
на использование ресурсной базы, предлагающей 
для экономической системы региона выход на ма-
гистральный путь развития. В качестве основного 
результата реализации РИАП необходимо опреде-
лить повышение уровня и качества жизни населе-
ния в соответствующем субъекте РФ (рост уров-
ня доходов, минимизация экологических рисков, 
снижение безработицы, появление новых рабочих 
мест и т.д.). Однако, исходя из создавшихся усло-
вий, особое внимание следует уделять не возмож-
ностям накопления, а, напротив, созданию условий 
для максимизации потребительских расходов насе-
ления, причем эта тенденция должна быть направ-
лена на длительный временной промежуток.

Особенностью современных региональных 
антикризисных программ является недоста-
точный уровень использования собственного 
экономического потенциала и порой бездумное 
дублирование федеральных антикризисных ме-
роприятий [3]. Вместе с тем в настоящее время 
для выхода региональной экономики на маги-
стральный путь развития необходимо стиму-
лирование к внедрению инноваций в субъектах 
Российской Федерации, поскольку именно они 
должны стать катализатором преодоления кри-
зисного состояния, источником для создания 
региональной конкурентоспособной продукции 
как на внутреннем, так и на внешних рынках, 
т.е. позволят интегрировать региональную эко-
номику в мировую конкурентную среду. Исходя 
из этого, стратегию разработки региональной 
антикризисной программы можно представить, 
как показано на рис. 4.

Рис. 3. Структура экономического потенциала региона 
при разработке региональной инновационной антикризисной программы
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Кроме внешних условий, к причинам возник-
новения кризисных факторов в региональном раз-
витии следует также отнести и управленческие 
решения, принимаемые высшим эшелоном влас-
ти субъекта РФ. Неэффективность регионального 
управления в настоящее время зачастую обуслов-
лена как превалированием личных интересов 
чиновников, так и отсутствием стратегического 
мышления, которое в первую очередь должно 
быть направлено на локализацию «точек роста», 
приводящих к мультипликативному эффекту в ре-
гиональной экономике, стимулированию иннова-
ционной активности субъектов предприниматель-
ской деятельности, сохранению и эффективному 
использованию природно-сырьевого и промыш-
ленного комплексов.

Таким образом, для органов власти в субъектах 
Российской Федерации приоритетной задачей в 
рамках разработки региональной инновационной 
антикризисной программы в условиях геополити-

ческой нестабильности должна стать система по-
иска и коммерциализации инноваций [4].

В процессе разработки региональной инно-
вационной антикризисной программы в услови-
ях геополитической нестабильности необходи-
мо определить приоритетную цель как выход на 
магистральный путь социально-экономического 
развития. В качестве текущей цели должно быть 
преодоление кризисных факторов на уровне субъ-
екта РФ. Определяя стратегическую цель при 
разработке региональной инновационной анти-
кризисной программы, в качестве одного из глав-
ных условий необходимо в обязательном порядке 
использовать экономический потенциал региона, 
а также стимулировать внедрение инноваций в 
региональную экономику [5]. Однако внедрение 
инноваций невозможно без притока инвестиций в 
субъекты Российской Федерации [6]. Следователь-
но, стратегическая цель базируется в условиях си-
стемной упорядоченности. Ключевым звеном де-
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Рис. 4. Стратегия разработки региональной антикризисной программы 
на основе внедрения инноваций в региональную экономику
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композиции при реализации стратегической цели 
будет выход из кризисного состояния и переход к 
развитию реального сектора экономики, позволя-
ющему создавать не только продукцию в рамках 
программы импортозамещения, но и конкуренто-
способную продукцию, востребованную за преде-
лами данного субъекта РФ, как на государствен-
ном, так и на межгосударственном уровне.

Для эффективной реализации стратегической 
цели, разрабатывая региональную инновацион-
ную антикризисную программу в условиях геопо-
литической нестабильности, необходимо решить 
следующие задачи:

1) создать концептуальную модель системы 
эффективного формирования региональной инно-
вационной антикризисной программы и описать 
механизм ее функционирования;

2) определить и спрогнозировать индикаторы 
ее достижения;

3) непосредственно разработать саму реги-
ональную инновационную антикризисную про-
грамму;

4) рассчитать прогнозный уровень единичного 
показателя доходов регионального бюджета от ин-
новационной деятельности.

Функции региона (воспроизводство: населе-
ния, региональной экономики, территориального 
потенциала), вытекая из его определения, обосно-
вывают и само содержание регионального анти-
кризисного развития. Под региональным антикри-
зисным развитием следует понимать способность 
региона как экономической системы не только 
функционировать и развиваться в рыночной среде, 
но и эффективно обеспечивать процессы воспро-
изводства населения, определенных благ и собст-
венного экономического потенциала.

Оценивая региональное антикризисное разви-
тие в процессе разработки региональной иннова-
ционной антикризисной программы в условиях 
геополитической нестабильности, необходимо:

1) четко сформулировать задачу (выявить точки 
роста);

2) определить показатели, которые будут до-
стигнуты при решении поставленной задачи;

3) написать алгоритм и рассчитать интеграль-
ные и/или частные показатели регионального анти-
кризисного развития при разработке региональной 
инновационной антикризисной программы;

4) создать шкалу, позволяющую сравнивать по-
лученные оценки.

Следовательно, методология разработки регио-
нальной инновационной антикризисной программы 
в условиях геополитической нестабильности, осно-
ванная на использовании собственного экономиче-
ского потенциала региона, должна использовать си-
стемный подход, включающий следующие аспекты.

1. Региональное антикризисное управление 
следует рассматривать как двухуровневую систему 
(первый уровень определяется целями федерально-
го антикризисного управления, т.е. является подси-
стемой подобной системы на федеральном уровне; 
второй уровень определяется социально-экономи-
ческим развитием региона, являющегося частью 
системы федерального уровня).

2. Региональная инновационная антикризи-
сная программа должна иметь определенную 
структуру в виде дерева целей регионального ан-
тикризисного управления и разработанной на его 
основе стратегии их достижения.

При разработке региональной инновационной 
антикризисной программы в условиях геополити-
ческой нестабильности на основе использования 
системного подхода необходимо выделить следу-
ющие методологические требования, выражаемые 
системой показателей:

                       I0 = F (S1, S2, S3, …. Sn), (1)

где I0 — интегральный критерий регионального 
антикризисного развития; F — совокупность ме-
тодологических требований системного подхо-
да при разработке региональной инновационной 
антикризисной программы; S1 — формирование 
антикризисных целей системного подхода; S2 — 
определение эмерджентных свойств системы; 
S3 — морфология системы; S4 — определение цели 
функционирования каждой подсистемы; S5 — из-
учение механизма обеспечения цели системы 
как единого целого с учетом ее эмерджентных 
свойств; S6 — анализ структуры системы, изуче-
ние ее влияния на эмерджентные свойства систе-
мы в целом; S7 — определение уровня иерархии 
системы и ее подсистем в иерархической струк-
туре; S8 — влияние свойств системы на другие 
системы; S9 — изучение влияния внешней среды 
на систему; S10 — анализ процесса функциониро-
вания и развития системы; S11 — анализ инфор-
мационных потоков, циркулирующих в системе и 
поступающих извне; S12 — описание принципов 
управления и процесса управления системой.
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Вышеприведенная структура показателей со-
держит определенную совокупность методоло-
гических требований системного подхода, одна-
ко она не может быть единственной и конечной. 
В практической деятельности ее можно дополнять 
и упрощать в соответствии с задачами региональ-
ного антикризисного управления.

С научной точки зрения, обосновывая процесс 
разработки региональной инновационной анти-
кризисной программы в условиях геополитиче-
ской нестабильности, необходимо использовать 
не только системный, но и комплексный, процес-
сный и другие подходы. Объект управления при 
этом следует рассматривать как единое целое, в 
рамках которого необходимо одновременно оце-
нивать степень влияния всех возможных факторов 
на объект управления.

При разработке региональных инновацион-
ных антикризисных программ в условиях гео-
политической нестабильности особое внимание 
следует обратить на локализацию точек роста в 
виде инновационно-инвестиционных проектов, 
обеспечивающих мультипликативный эффект, т.е. 
являющихся катализатором для различных произ-
водств по целям межотраслевых взаимодействий 
[7]. Систему взаимосвязанных принципов и мето-
дов, распределенных по отдельным этапам фор-
мирования РИАП, следует считать методологией 
разработки модели региональных инновационных 
антикризисных программ.

В качестве ключевого момента при разработке 
модели региональных инновационных антикризи-
сных программ в условиях геополитической не-
стабильности выступает системное обоснование 
точек роста [8].

Остановимся более подробно на рассмотрении 
сущности концептуальной модели разработки ре-
гиональной инновационной антикризисной про-
граммы в условиях геополитической нестабильно-
сти. Поскольку результирующим компонентом для 
данной модели является «выход», который должен 
определить не только преодоление кризисных 
факторов в региональном развитии, но и маги-
стральный путь социально-экономического разви-
тия конкретного субъекта Российской Федерации, 
к нему должен применяться системный подход, 
определенный по формуле (1). Таким образом, 
«выход» модели разработки РИАП в условиях 
геополитической нестабильности должен опреде-
лить потенциал региональной инновационной ан-

тикризисной программы в заданных стратегиче-
ских нормативах, оцениваемый уровнем на основе 
соответствующей методики его прогнозирования.

Для «входа» модели разработки РИАП в усло-
виях геополитической нестабильности должны 
быть определены прогнозные значения показа-
телей, разработанные с учетом собственного эко-
номического потенциала субъекта Российской 
Федерации. В целях полноценного определения 
нормативных индикаторов «входа» необходимо 
провести следующие подготовительные этапы:

• анализ внешней среды регионального анти-
кризисного управления и ее тенденций;

• анализ и оценку региональных антикризи-
сных мероприятий (программ), реализуемых в 
конкретном субъекте Российской Федерации на 
момент разработки РИАП;

• анализ и оценку собственного экономическо-
го потенциала региона;

• разработку прогнозных нормативов РИАП 
в условиях геополитической нестабильности на 
основе собственного экономического потенциала;

• количественное определение прогнозного 
уровня социально-экономического развития субъ-
екта РФ на основе собственного экономического 
потенциала в процессе реализации РИАП в усло-
виях геополитической нестабильности.

Существенное внимание должно быть уделено 
достоверности и точности определения прогноз-
ных индикаторов РИАП в условиях геополитиче-
ской нестабильности, так как качество параметров 
«входа» формирует качество их «выхода».

В качестве информационной базы при разработ-
ке РИАП в условиях геополитической нестабиль-
ности выступает процесс анализа внешней среды, 
в ходе которого разработчик РИАП должен учесть 
внешние по отношению к региону кризисные фак-
торы для определения возможностей и угроз его 
социально-экономическому положению. Своевре-
менное поступление результатов анализа внешней 
среды позволяет разработчику не только осуществ-
лять региональное антикризисное стратегическое 
прогнозирование, но и в условиях геополитической 
нестабильности проводить поиск альтернативных 
стратегий, минимизирующих воздействие кризи-
сных факторов. Более того, возможен поиск допол-
нительных источников финансирования РИАП на 
основе своевременно полученных данных.

Под обратной связью при разработке модели 
РИАП в условиях геополитической нестабиль-
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ности следует понимать соединение «выхода» со 
«входом», необходимое для осуществления эф-
фективного контроля за изменением состояния 
«выхода». Компонентами обратной связи модели 
разработки РИАП в условиях геополитической не-
стабильности могут быть следующие показатели: 
увеличение (уменьшение) количества предприя-
тий в расчете на тысячу жителей региона, средне-
списочная численность работающего населения, 
сохраненные и вновь созданные рабочие места, 
увеличение (уменьшение) собственных налоговых 
доходов регионального бюджета за счет вновь со-
зданных производств и рабочих мест и т.д.

Главной подсистемой модели разработки 
РИАП в условиях геополитической нестабиль-
ности является подсистема инновационного 
обеспечения, которая определяет эффективность 
функционирования всей системы регионально-
го антикризисного управления. К полномочиям 
координационно-распорядительного центра про-
граммы относится: изучение механизмов действия 
экономических законов; применение научных под-
ходов к региональному антикризисному управле-
нию; применение принципов и современных ме-
тодов регионального антикризисного управления.

Цель разработки модели региональной инно-
вационной антикризисной программы в условиях 
геополитической нестабильности — выход реги-
ональной экономики из кризисного состояния, 
повышение уровня и качества жизни населения 
региона. Методическое обеспечение системы 
управления формированием РИАП в условиях гео-
политической нестабильности осуществляется 
путем разработки, согласования, утверждения и 
введения в действие методик по различным функ-
циям управления, методических рекомендаций 
различного уровня иерархии; описаний, положе-
ний, инструкций и т.п. [9].

Методики и рекомендации по разработке моде-
ли РИАП в условиях геополитической нестабиль-
ности могут быть как новыми, так и учитывать уже 
имеющийся опыт разработки по всем компонентам 
и подсистемам: научного сопровождения (правила 
и методы применения научных подходов и прин-
ципов конкретных методов и моделей по всеоб-
щим и специальным функциям модели разработки 
РИАП); внешнего окружения системы (правила, 
методы диагностики параметров макро-, мезо- и 
микросреды, анализа влияния внешних факторов 
на региональное антикризисное управление); це-
левой подсистемы системы (правила и методы по-
строения дерева целей); управляющей и управляе-
мой подсистемы; «вход» и «выход» [правила и ме-
тоды прогнозирования индикаторов (нормативов) 
региональной инновационной антикризисной про-
граммы на «входе» системы, а также мониторинг 
достигнутого уровня РИАП на «выходе» системы].

Одними из основных условий обеспечения эф-
фективной реализации региональной антикризисной 
программы в условиях геополитической нестабиль-
ности являются внедрение инноваций в отрасли 
региональной экономики; обеспечение качества 
(управления, товаров и услуг, жизни населения, об-
разования и т.д.); ресурсосбережение (оптимизация 
воспроизводственной структуры экономики, повы-
шение научного уровня работ по управлению, сни-
жение технологических потерь и отходов).

Особая роль в модели разработки региональ-
ной инновационной антикризисной программы в 
условиях геополитической нестабильности отво-
дится непосредственно инновационной составля-
ющей, являющейся базой не только для создания 
импортозамещения, но и производства высоко-
конкурентной региональной продукции с возмож-
ностью ее реализации в дальнейшем на внешних 
рынках [10].

ЛИТЕРАТУРА
1. Николаев И.А., Марченко Т.Е., Титова М.Е., Кулиш Ю.А. Российские регионы в борьбе с кризи-

сом: аналитический доклад. [Электронный ресурс] URL: http://www.fbk.ru/upload/images/anticrisis-
regions.pdf (дата обращения: 10.09.2015).

2. Эскиндаров М.А. Экономическая политика России в условиях глобальной турбулентности. Пер-
вый международный форум Финансового университета // Вестник Финансового университета. 
2014. № 6 (84). С. 6–9.

3. Рейтинг социально-экономического положения субъектов РФ по итогам 2014 года. [Электронный 
ресурс] URL: http://riarating.ru/infografi ka/20150616/610658857.html (дата обращения: 15.09.2015).

4. Инновационное развитие России: проблемы и решения / под ред. М.А. Эскиндарова, С.Н. Силь-
вестрова. М.: Анкил, 2013.



43

ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

5. Лукасевич И.Я. Влияние инноваций на экономический рост в регионах // Материалы международ-
ного научно-практического форума: Стратегическое планирование развития территорий. Опыт. 
Современные тенденции. Перспективы. М., 2014. С. 14–21.

6. Федотова М.А., Лосева О.В. Оценка факторов роста инвестиционной привлекательности регио-
нов // Имущественные отношения в Российской Федерации. 2015. № 2 (161). С. 61–70.

7. Сорокин Д.Е. Оптимистический сценарий развития российской экономики // Вестник Финансо-
вого университета. 2014. № 5 (83). С. 6–15.

8. Современное предпринимательство в инновационной экономике: теория и практика / под общ. 
ред. М.А. Эскиндарова. М.: Перо, 2015.

9. Федотова М.А., Вебер Ш. Экономическое развитие и региональное разнообразие Российской 
Федерации: монография. М., 2013.

10. Эскиндаров М.А. Проблемы национальной конкурентоспособности // Материалы конференции: 
Россия в ВТО: проблемы национальной конкурентоспособности и стимулирования российского 
экспорта. Аналитические материалы. М., 2014. С. 7–10.

REFERENCES
1. Nikolaev I.A., Marchenko T. E., Titova M.E., Kulish Yu.A. Russian regions in the fi ght against the crisis: 

analytical report [Rossijskie regiony v bor’be s krizisom: analiticheskij doklad]. Available at: http://
www.fbk.ru/upload/images/anticrisis-regions.pdf (Accessed 10 September 2015) (in Russian).

2. Eskindarov M. A. Economic policy in Russia in conditions of global turbulence. The fi rst international 
forum of Financial University [Jekonomicheskaja politika Rossii v uslovijah global’noj turbulentnosti. 
Pervyj mezhdunarodnyj forum Finansovogo universiteta ]. Bulletin of Financial University – Vestnik 
Finansovogo universiteta, 2014, № 6 (84), p. 6–9 (in Russian).

3. The rating of socio-economic status of subjects of the Russian Federation by the end of 2014 [Rejting 
social’no-jekonomicheskogo polozhenija sub''ektov RF po itogam 2014 goda]. Available at: http://
riarating.ru/infografi ka/20150616/610658857.html (Accessed 15 September 2015) (in Russian).

4. Innovative development of Russia: problems and solutions: team rentals-ditch [Innovacionnoe razvitie 
Rossii: problemy i reshenija]; ed. by M.A. Eskindarov, S.N. Silvestrov. Moscow, Ankil, 2013 (in Russian).

5. Lukasiewicz J. I. Impact of innovation on economic growth in the regions. Proceedings of the 
international scientifi c-practical forum: Strategic planning development of territories. Experience. The 
modern trends. Pere-term vision [Vlijanie innovacij na jekonomicheskij rost v regionah // Materialy 
mezhdunarodnogo nauchno-prakticheskogo foruma: Strategicheskoe planirovanie razvitija territorij. 
Opyt. Sovremennye tendencii. Per-spektivy]. Moscow, 2014. Pp. 14–21.

6. Fedotova M. A., Loseva O. V. Assessment of factors of growth of investment in the regions uvlekatelnoe 
[Ocenka faktorov rosta investicionnoj privlekatel’nosti regionov]. Imushhestvennye otnoshenija v 
Rossijskoj Federacii – Property relations in Russian Federation, 2015, № 2 (161), pp. 61–70.

7. Sorokin D. E. Optimistic scenario of development of the Russian economy [Optimisticheskij scenarij 
razvitija rossijskoj jekonomiki]. Vestnik Finansovogo universiteta – Bulletin of Financial University, 
2014, № 5(83), pp. 6–15.

8. Modern entrepreneurship in the innovation economy: theory and practice [Sovremennoe 
predprinimatel’stvo v innovacionnoj jekonomike: teorija i praktika] / Under the editorship 
M.A.Eskindarov. Moscow, Pero, 2015 (in Russian).

9. Fedotova M. A., Weber S. Economic development and regional time-diversity of the Russian Federation: 
monograph [Jekonomicheskoe razvitie i regional’noe raznoobrazie Rossijskoj Federacii: monografi ja]. 
Moscow, 2013 (in Russian).

10. Eskindarov M. A. Problems of national competitiveness / materials of the conference: Russia in the 
WTO: problems of national competitiveness and promoting Russian exports. Analytical materials 
[Problemy nacional’noj konkurentosposobnosti / Materialy konferencii: Rossija v VTO: problemy 
nacional’noj konkurento-sposobnosti i stimulirovanija rossijskogo jeksporta. Analiticheskie materialy]. 
Moscow, 2014, pp. 7–10.



4444

УДК 658.14

ДОЛЕВОЕ  ФИНАНСИРОВАНИЕ 
КАК ФАКТОР РАЗВИТИЯ

ЯРЫГИНА ИРИНА ЗОТОВНА,
доктор экономических наук, профессор кафедры «Мировые финансы», Финансовый университет, Москва, Россия
E-mail: jiz4@yandex.ru

АННОТАЦИЯ
В статье раскрываются перспективы долевого финансирования в России и обосновывается целесообразность 
поддержки деятельности специализированных финансовых институтов, которая направлена на развитие наци-
ональной экономики. Важную роль в этой связи играет опыт европейских стран, Малайзии, стран Персидского 
залива. Специализированные финансовые институты — партнеры, работающие на принципах беспроцентного 
финансирования, способствуют привлечению иностранных инвестиций в целях реализации проектов и про-
грамм социально-экономического развития. Международный финансово-экономический кризис и усиление 
конкурентной борьбы за источники сырья и рынки сбыта товаров и услуг в современных условиях продемон-
стрировал уязвимость современной мировой экономики, ее несовершенство и усилил потребность в исполь-
зовании новых инструментов и наименее рискованных источников финансирования. В статье обосновывается 
необходимость совершенствования регулирования в сфере долевого финансирования, даются рекомендации, 
направленные на развитие соответствующей инфраструктуры и использование мирового опыта. Внесение в 
законодательную базу Российской Федерации Федерального закона «О финансовой организации-партнере», 
соответствующего регулятивным принципам традиционной банковской деятельности, расширит направле-
ния работы специализированных финансовых институтов и будет способствовать экономическому развитию 
России.
Ключевые слова: беспроцентное финансирование; инвестиции; финансовые организации; партнеры, долевое 
финансирование; мировой опыт.
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ABSTRACT
The article describes the prospects for participatory fi nancing in Russia and the expediency of supporting the 
activities of specialized fi nancial institutions to develop the national economy.
In this context, the experience of European countries, Malaysia, the Gulf countries plays an important role. In 
modern conditions, the international fi nancial and economic crisis and increased competition for sources of raw 
materials and for goods and services markets demonstrate the vulnerability of the world economy, its imperfections 
and stress the need for the use of new tools and less risky sources of fi nancing. The article explains the need 
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for improved regulation in the area of participatory fi nancing, gives recommendations for the development of 
appropriate infrastructure and the use of world experience. The Federal Law “On fi nancial partner organization” 
recently introduced to the legal framework meets regulatory principles of traditional banking business, expands 
working areas of specialized fi nancial institutions and will contribute to the economic development of Russia.
Keywords: interest-free fi nancing; investments; fi nancial institutions; partners, participatory fi nancing; world 
experience.

В условиях преодоления последствий фи-
нансово-экономических кризисов рыноч-
ной экономики финансовые институты 

промышленно развитых стран обратили внимание 
на опыт стран Персидского залива и Малайзии, 
финансовый сектор которых основан на принци-
пах долевого финансирования. Интерес западных 
стран к региону Среднего и Ближнего Востока 
обусловлен:

• богатыми финансовыми ресурсами стран — 
экспортеров нефти и возможностью привлечения 
инвестиций;

• устойчиво растущим рынком долевого (бес-
процентного) финансирования (ежегодный сред-
ний прирост — 15 %);

• новыми и менее рисковыми механизмами ре-
ализации бизнес-проектов.

Практика показала, что в настоящее время в 
западных странах развиваются финансовые ин-
ституты, основанные на принципах социально 
ориентированного бизнеса и инвестиций. Спе-
циальными подразделениями («окнами») распо-
лагают многие ведущие банки мира: НSBS, UBS 
и др. Некоторые европейские банки подверга-
ются штрафам и критике в связи с нецелевым 
использованием средств, привлеченных на бес-
процентной основе. Отдельные страны пошли по 
пути совершенствования законодательной базы 
и налоговой системы с целью создания условий 
для развития инструментов долевого (беспроцен-
тного) финансирования. Ведущей страной в этой 
связи является Великобритания, занимающая 
первое место среди стран Европы по числу фон-
дов социально ответственных инвестиций (SRI) 
и первое место среди развитых западных стран 
по числу исламских банков, что подтверждает 
статус страны, являющейся крупнейшим между-
народным финансовым центром. Целесообразно 
отметить, что финансовая система Великобрита-
нии является наиболее развитой и ориентирован-
ной на удовлетворение разнообразных запросов 
потребителей. В столице Великобритании в на-

стоящее время работают несколько финансовых 
институтов-партнеров, в том числе с участием 
капитала татарских инвесторов, и одна компа-
ния исламского страхования. Британский опыт 
заимствует Франция, правительство которой 
заявило о планах привлечения около 100 млрд 
долл. США с помощью долевых финансовых 
инструментов. В 2011 г. в Мангейме (Германия) 
открыт финансовый институт, работающий на 
принципах долевого финансирования. В настоя-
щее время в различных странах мира работают 
300 специализированных финансовых институ-
тов. По данным Кувейтского финансового дома, 
к середине 2015 г. рынок исламских финансов 
достиг 1,8 трлн долл. США. В структуре рын-
ка финансовых услуг долевое инвестиционное 
участие составляет 83,4  %, целевые облигации 
(«сукук») — 11,3 %, страхование — 0,8 %.

В России в настоящее время Правительство 
принимает меры, направленные на совершенство-
вание финансовой системы и повышение доступ-
ности финансирования для потребителей. Однако 
высокие процентные ставки кредитования и сни-
жение объемов прямого финансирования проектов 
и программ развития международного рынка ка-
питалов не способствуют развитию предпринима-
тельства, ипотеки, реализации крупных и малых 
проектов, направленных на повышение занятости 
и уровня жизни населения. С целью расширения 
спектра предоставляемых услуг финансовыми 
институтами-посредниками, а также повышения 
доступности финансовых услуг представляется 
целесообразным создать основу правового обеспе-
чения беспроцентного (долевого) финансирования 
субъектов хозяйствования и внедрения в россий-
скую практику новых механизмов, способствую-
щих привлечению иностранных инвестиций. Со-
зданию условий функционирования финансовых 
организаций, работающих на принципах разделе-
ния прибылей и убытков, способствует принятие 
Федерального закона «О финансовой организа-
ции-партнере».
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В этой связи представляет интерес опыт ряда 
стран Ближнего Востока, использующих термин 
«партнерские финансовые институты» для бес-
процентных банков, работающих в соответствии с 
нормами социально ориентированных отношений 
участников хозяйственных связей, когда клиент, 
контрагент и финансовая организация выступают 
партнерами. В рамках партнерских отношений 
стороны не платят заранее оговоренный процент, 
а получают вознаграждение в зависимости от ре-
зультатов инвестирования. Доля распределения 
прибыли оговаривается при заключении договора.

Такой принцип основан на универсальных нор-
мах этики, поскольку в рамках взаимодействий 
отсутствует принуждение заемщика к выплате 
процента независимо от результатов его деятель-
ности. В этом смысле партнерские финансовые 
институты в большей степени соответствуют 
принципам социальной справедливости и наи-
меньшей рискованности, чем традиционные бан-
ки, целью деятельности которых является получе-
ние прибыли. 

В настоящее время ряд европейских стран рас-
полагают опытом в сфере социально ответствен-
ных инвестиций, учитывающих социально-эко-
номические, экологические последствия реали-
зации инвестиционных проектов. Мировой опыт 
подтверждает экономическую целесообразность 
использования финансовых институтов-партнеров 
для обеспечения бизнес-программ участников хо-
зяйственных связей. Такие «этические» (социаль-
ные, соседские, кооперативные и пр.) финансовые 
институты способствуют решению различных со-
циальных проблем населения. Опыт беспроцент-
ного (долевого) финансирования Швеции, Дании 
и Германии также заслуживает значительного вни-
мания.

В настоящее время социально ответственные 
инвестиции (СОИ) широко представлены в миро-
вой практике, поскольку все больше инвесторов 
испытывают потребность не только в получении 
возврата капитала, но и в создании позитивных 
социальных изменений (снижение негативного 
воздействия на окружающую среду или инвести-
рование в соответствии с этическими убеждения-
ми). В условиях финансово-экономического кри-
зиса 2007–2010 гг. мировой объем СОИ составил 
11,8 трлн долл. США, что на 50 % больше, чем в 
докризисном 2007 г. По имеющейся информации, 
на рынки Европы приходится 65 % мирового объ-

ема СОИ, на рынок США — 28 %, на другие рын-
ки (преимущественно Канаду, Австралию, Новую 
Зеландию и Японию) — 7 % [1]. В современных 
условиях деятельность специальных фондов доле-
вых ресурсов успешно развивается в Китае, Бра-
зилии, ЮАР. Скромный опыт долевого финанси-
рования в рамках действующего законодательства 
Российской Федерации реализуется в сфере ма-
лого и среднего предпринимательства (трастовые 
фонды, центры доверительного финансирования) 
в Башкортостане, Татарстане, Чеченской Респу-
блике, Дагестане.

В целях реализации крупных проектов разви-
тия инфраструктуры, защиты окружающей среды, 
поиска новых источников энергии, новых техно-
логий, добычи полезных ископаемых, модерниза-
ции производства и пр. требуются дополнитель-
ные меры регуляторного характера, направленные 
на поддержку долевого/беспроцентного финанси-
рования в России. Обеспечение участников миро-
хозяйственных связей специальными регламента-
циями в рассматриваемой сфере будет способст-
вовать снятию барьеров для привлечения крупных 
иностранных инвестиций из стран Персидского 
залива, Малайзии и других, заинтересованных в 
расширении экономического сотрудничества и 
соблюдении норм регулирования, установленных 
страной происхождения инвестиционного капи-
тала. Кроме того, целесообразно отметить, что 
«беспроцентные» источники финансирования в 
промышленно развитых и развивающихся странах 
доступны для всех сфер населения, независимо от 
культурных или религиозных предпочтений. Так, 
в Великобритании особой популярностью пользу-
ется ипотека, основанная на принципах долевого 
финансирования. В целом, рынок долевого фи-
нансирования имеет структуру, представленную 
в табл. 1.

Значительной популярностью в мире поль-
зуются целевые облигации «сукук», которые, 
по сути, являются займом под целевой проект 
реальной экономики. Владельцы таких ценных 
бумаг — инвесторы получают право на облада-
ние частью материального актива, становятся 
совладельцами инвестиционного проекта и по-
лучают прибыль, а не проценты по долгу. Попу-
лярность облигаций «сукук» в мире объясняется 
возможностью привлечения «длинных» денег в 
сферу производства и развития инфраструктуры. 
Во многих странах с помощью «сукук» финан-
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сируется строительство морских и воздушных 
судов, морских портов, развитие инфраструкту-
ры. География целевых долевых инструментов, 
направленных на развитие экономики ряда стран, 
представлена в табл. 2.

По имеющейся информации, в среднем за один 
год целевых облигаций («сукук») размещается на 
84,4 млрд долл. США. В 2013–2015 гг. отмечена 
тенденция роста. География «сукук» широка: от 
Малайзии и стран Ближнего, Среднего Востока и 
Северной Африки (MENA), на которые приходится 
89 % всех выпусков облигаций, до ведущих про-
мышленно развитых стран мира — Японии, Гер-
мании, Великобритании, США. В США, например, 
выпуск сукук составил 8,9 млрд долл. Крупнейши-
ми операторами такого рынка являются Goldman 
Sachs, Credit Agricol и др. В странах СНГ в связи 
с несовершенством нормативной базы (Казахстан) 
или ее отсутствием (Россия) в настоящее время 
осуществить выпуск таких инструментов долевого 
участия на региональном рынке не представляется 
возможным. Привлечение инвестиционных ресур-
сов на принципах долевого участия в настоящее 
время возможно за пределами юрисдикций стран 
постсоветского пространства.

В 2009 г. в Казахстане приняты поправки в 
закон, разрешающий использование долевого 

Таблица 1
Доля мирового рынка долевого 

финансирования

№
п/п Страна Доля мирового 

рынка, %

1 Бахрейн 14

2 Иран 4

3 Кувейт 7

4 Малайзия 16

5 Пакистан 4

6 Саудовская Аравия 4

7 Великобритания 9

8 Объединенные Арабские 
Эмираты 7

9 Соединенные Штаты 
Америки 6

10 Другие страны 29

финансирования. Первым «беспроцентным» бан-
ком Казахстана является АО «Исламский банк Al 
Hilal» («дочка» банка Al Hilal Bank, Абу-Даби, 
ОАЭ), созданный в соответствии с Соглашением 
между правительствами Республики Казахстан и 
ОАЭ от 7 июля 2009 г. Однако, по данным, полу-
ченным от казахстанских коллег, внесение попра-
вок в закон о банках и банковской деятельности 
не решило проблему развития рынка долевого 
финансирования и потребовало пересмотра всех 
основ традиционного банкинга. В свою очередь, 
целесообразно отметить опыт Кыргызстана, кото-
рый пошел по пути апробации опыта исламского 
банкинга в рамках пилотного проекта и создания 
специализированного финансового института, ра-
ботающего на принципах долевого финансирова-
ния на базе ОАО «Экобанк».

Особенностью современного этапа развития 
России является жесткая конкурентная борьба 
с промышленно-развитыми странами Европы и 
Северной Америки за полноценное участие в ми-
ровой экономике и международных финансовых 
отношениях. Важную роль в этой связи играют 
программа развития международного финансово-
го центра в Российской Федерации и реализация 
программ экономического развития, в том числе 
за счет расширения иностранного участия в ин-
вестиционных проектах. Для обеспечения эконо-
мического роста российские регионы нуждаются 
в масштабных капиталовложениях, в первую оче-
редь для модернизации и диверсификации произ-
водства, создания энергетических мощностей и 
инфраструктурных объектов, транспортно-логи-
стических центров, развития сельского хозяйства, 
туристической инфраструктуры.

В ближайшее время регионами должен быть 
задействован широкий спектр инструментов по ак-
тивизации инвестиционных процессов, в том числе 
с арабскими партнерами. Большим инвестицион-
ным потенциалом в различных областях обладают 
Сибирь, Дальний Восток, Поволжье. По версии 
международной аудиторско-консалтинговой ком-
пании E&Y, значительный инвестиционный потен-
циал для иностранных инвесторов, кроме Москвы 
и Санкт-Петербурга, имеется у Нижегородской, 
Липецкой, Воронежской и Белгородской областей. 
Например, основу инвестиционной привлекатель-
ности Нижегородской области составляют богатые 
природные ресурсы и выгодное географическое по-
ложение, кроме того, региональные органы управ-
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ления предлагают инвесторам налоговые и иные 
льготы, что является важным фактором привлече-
ния иностранных инвестиций.

В свою очередь, инвесторы из стран Персид-
ского залива, особенно из Саудовской Аравии, 
проявили интерес к развитию контактов с субъ-
ектами хозяйствования из Республик Татарстан, 
Башкортостан, Дагестан, Чеченской Республики. 
Значительных успехов в установлении контактов 
с партнерами из стран Персидского залива и Ма-
лайзии достиг Татарстан. Проведение выставок, 
форумов, реализация образовательных программ 
в сфере долевого финансирования, совместные 
научные исследования способствовали установле-
нию деловых контактов с иностранными партне-
рами в целях реализации торгово-экономических 
интересов региона, наращивания торгового оборо-
та, инвестиций, туристического потока и пр. В на-
стоящее время специализированными агентствами 
инвестиционного развития Республики Татарстан 
осуществляется отбор инвестиционных проектов 
в сфере строительства, производства строймате-
риалов, химии и нефтехимии, машиностроения, 
сельского хозяйства, медицины, туризма и др.

Важно отметить, что меры, направленные на 
развитие иностранного финансирование про-
грамм Республики Татарстан, реализуются в ин-
тересах многонационального населения региона, 
а формируемые источники финансирования не 
ограничиваются религиозной или культурной 

Таблица 2
Финансирование проектов 
на базе долевых облигаций

№
п/п Страна Доля, %

1 Бахрейн 4,60

2 Бруней 0,64

3 Индонезия 4,46

4 Катар 2,02

5 Кувейт 2,28

6 Малайзия 36,92

7 Объединенные Арабские 
Эмираты 35,60

8 Саудовская Аравия 11,21

9 Пакистан 3,20

принадлежностью к коренному населению. Опыт 
Татарстана представляет значительный интерес 
для других регионов России, включая Крым. Раз-
витию инфраструктурных проектов, реализации 
программ финансирования производства продук-
ции, поддержки малого и среднего бизнеса во 
многом способствует совершенствование регла-
ментаций. По мнению деловых кругов России, 
отсутствие норм регулирования деятельности 
специализированных финансовых институтов на 
принципах долевого/беспроцентного финанси-
рования является препятствием для привлечения 
инвестиций из стран Персидского залива, Малай-
зии и др., работающих в рамках регулятивных 
норм стран происхождения капитала.

Важно отметить, что для обеспечения ин-
вестиционной привлекательности регионов на 
базе внедрения новых для российской практики 
финансовых инструментов требуется системный 
подход: политическая воля, налоговые префе-
ренции, реализация образовательных программ, 
совершенствование инфраструктуры финансо-
вого рынка России. При этом важно учесть, что 
страны Персидского залива, являясь крупней-
шими экспортерами капитала, оказывают суще-
ственное влияние на инвестиционное сотруд-
ничество стран на региональном и глобальном 
уровнях.

В изменении направленности и объемов экс-
порта капитала арабскими странами условно 
можно выделить три основных этапа, каждый из 
которых имеет свои особенности. Первый этап 
(1970–1980-е годы) характеризовался вывозом 
финансовых ресурсов правительствами арабских 
стран, главным образом в Латинскую Америку, в 
виде ссудного капитала на официальном межпра-
вительственном уровне. Этот процесс во многом 
стимулировался качественными изменениями в 
мировой валютно-финансовой системе. В целом, 
развитие стран Латинской Америки в тот пери-
од сопровождалось большими вложениями ино-
странного капитала в экономики их стран, однако 
эти вложения оказались низкоэффективными, а 
в 1982 г. некоторые латиноамериканские страны 
объявили себя банкротами, неспособными более 
обслуживать внешний долг.

На втором этапе (1990–2001) ведущими стра-
нами — реципиентами арабского, теперь уже не 
правительственного, а частного капитала в виде 
банковских депозитов, портфельных и прочих 
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инвестиций стали промышленно развитые госу-
дарства. Основными инвесторами в этот период 
были Саудовская Аравия (61  % вывозимого из 
региона капитала), ОАЭ (31 %) и Кувейт (6 %), а 
реципиентами — прежде всего США, на которые 
приходилось 54 % экспорта прямых иностранных 
инвестиций (ПИИ) из региона и Европа — 21 %. 

Таким образом, до 2001 г. значительные объе-
мы арабских инвестиций приходились главным 
образом на экономику США — стратегического 
партнера арабских государств Персидского зали-
ва. Однако, по данным банка «Ак Барс», после 
событий 11 сентября 2001 г. в США сложились 
неблагоприятные условия для работы арабских 
инвесторов. По некоторым оценкам, в тот год 
из Америки было выведено до 200 млрд долл. 
из 750 млрд ранее вложенного саудовского ка-
питала. Известно также, что в США саудовские 
капиталы в основном вложены в недвижимость, 
торговлю, строительство и некоторые биржевые 
инструменты.

Дальнейший вывод саудовских капиталов из 
США оценивался инвестиционными банкирами 
в дополнительные 175 млрд долл., которые пе-
ренаправлены преимущественно в экономику 
Европы. Именно с этого момента начался про-
цесс миграции финансовых ресурсов арабских 
инвесторов на европейские и азиатские рынки, 
при этом основная часть арабских капиталов 
направлялась в экономику Великобритании, где 
накопленные арабские инвестиции оцениваются 
в настоящее время в 7 млрд фунтов стерлингов. 
На современном этапе (с 2002 г. по настоящее 
время) арабские инвесторы ищут возможности 
диверсифицировать географию своих вложений. 
К числу особенностей данного этапа можно так-
же отнести то, что, во-первых, финансовые ре-
сурсы все более активно направляются на рынки 
развивающихся стран, во-вторых, растут внутри 
региональные инвестиции. В целом прослежи-
вается стремление стран Персидского залива 
укреплять и развивать торгово-экономические и 
инвестиционные отношения с быстрорастущими 
экономиками стран Азии, такими как Китай, Ин-
дия, и наращивать сотрудничество с государства-
ми Евразии, в том числе СНГ.

Представляется целесообразным отметить, что 
главным мотивом оптимизации сотрудничества с 
Россией на базе долевого финансирования явля-
ется стремление инвесторов разместить финансо-

вые ресурсы в том экономическом пространстве, 
где имеется возможность соблюдения основных 
принципов беспроцентной работы финансовых 
институтов и обеспечивается получение положи-
тельного экономического результата.

Учитывая, например, специфику экономик 
стран Персидского залива, дополнительно можно 
выделить следующие основные мотивы экспорта 
арабского капитала: приобретение контроля над 
важными экономическими объектами за рубежом, 
которые, как правило, происходят через механизм 
трансграничных M&A-сделок в добывающих и 
смежных отраслях; расширение контроля над 
связанными с добычей и переработкой энергоре-
сурсов отраслями экономики, каналами распре-
деления газа, нефти и нефтепродуктов, а также 
повышение эффективности вложений главным 
образом в добывающие и перерабатывающие от-
расли; усиление экономической, в частности про-
довольственной, безопасности; диверсификация 
зарубежных инвестиций и источников доходов.

Таким образом, в текущих условиях идет про-
цесс растущей экспансии арабских инвестиций, 
которые ищут более высокие нормы прибылей и 
возможности диверсификации экспорта капита-
ла. Особые надежды оптимизации инвестицион-
ного сотрудничества в этой связи возлагаются на 
страны СНГ с учетом исторического опыта сто-
рон. Советский этап характеризовался постепен-
ным развитием экономического взаимодействия 
с отдельными странами региона по различным 
направлениям: нефть, строительство, ВПК, на-
ука и техника. Характерной чертой данного пе-
риода является интенсивность экономического 
взаимодействия сторон, основанная на полити-
ческой воле. Следует отметить, что позициям, 
завоеванным в экономике ряда стран Ближнего 
Востока, Россия обязана прежде всего советско-
му наследию: СССР оказывал существенную 
помощь арабским государствам в развитии круп-
ных объектов инфраструктуры, энергетики, ме-
таллургии, машиностроения, в перевооружении 
армии, которые в настоящее время нуждаются в 
модернизации.

Например, за период 1950–1980 гг. одним 
только российским предприятием «Технопром-
экспорт» в арабских странах было построено 8 те-
пловых электростанций и теплоцентралей, а так-
же 11 гидроэлектростанций. Переходный этап к 
рыночной экономике (90-е гг. ХХ в.) связан с осла-
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блением взаимных экономических отношений, по-
явлением политических разногласий. Например, с 
1991 г. экономические связи Российской Федера-
ции и стран Персидского залива были «заморо-
жены», а наработанный опыт сотрудничества не 
востребован. Однако на этом этапе наблюдалась 
некоторая активизация инвестиционного сотруд-
ничества со стороны центрально-азиатских стран 
СНГ, в частности Казахстана, что объясняется 
прежде всего географической близостью с регио-
ном арабского мира.

Реинжиниринг всех сфер жизни в переходный 
период показал, что России необходимы новые 
механизмы экономического сотрудничества с ука-
занным регионом. Современный этап развития 
экономических отношений Российской Федера-
ции со странами Персидского залива, начавшийся 
в 2000–2001 гг., характеризуется углублением эко-
номического взаимодействия, развитием договор-
но-правовых основ и расширением контактов не 
только на официальном государственном и регио-
нальном уровнях. Однако в настоящее время тре-
буется совершенствование сотрудничества, в том 
числе инвестиционного, на уровне предприятий. 
В текущих условиях для стран СНГ, и в частности 
для России, важно наладить инвестиционные свя-
зи со всеми странами — участниками рынка доле-
вого финансирования, и прежде всего со странами 
Персидского залива — основными участниками 
этого рынка, заинтересованными инвесторами 
долгосрочных проектов в капиталоемкие отрасли 
экономики.

Важную роль в этой связи играют суверенные 
инвестиционные фонды (СИФ), оперирующие на 
международных рынках капитала бюджетными 
средствами государства под контролем прави-
тельств стран. Финансовые активы СИФ содер-
жат акции, облигации, имущество, драгоценные 
металлы и другие финансовые инструменты. 
В целях развития деятельности СИФ правитель-
ства стран наделяют их значительной свободой 
рыночного маневра при распоряжении выделяе-
мыми средствами. Более того, перед СИФ стоит 
задача активного использования рыночных воз-
можностей, связанных с вложениями в доходные 
активы частного сектора. Для этого СИФ разде-
ляет национальные и международные ресурсы 
страны происхождения капитала и действуют в 
интересах государств, обеспечивая защиту и рост 
национального благосостояния.

СИФ, как правило, создаются в стране, обла-
дающей профицитом платежного баланса, и слу-
жат инструментом долгосрочной сохранности 
средств государственного бюджета. В настоящее 
время в мире насчитывается более 100 СИФов. 
По данным Sovereign Wealth Fund Institute, объ-
ем суммарных активов 75 крупнейших СИФов с 
участием капитала из стран Персидского зали-
ва к концу 2015 г. превысил 7 трлн долл. США. 
Кроме СИФов, активы на общую сумму 7,7 трлн 
долл. США аккумулируются другими суверен-
ными институтами — пенсионными фондами, 
фондами развития и фондами государственных 
корпораций. Представляется важным отметить, 
что объем суверенных ресурсов с учетом долево-
го участия в настоящее время превышает 20 трлн 
долл. США.

По данным ЮНКТАД, совокупный объем ак-
тивов, находящихся под управлением СИФов, 
больше совокупного объема активов фондов пря-
мых инвестиций и хедж-фондов. Анализ данных 
показал, что с начала 2000-х годов суверенные 
фонды являются активными международными 
инвесторами с тщательно разработанной струк-
турой управления, открытой новым рынкам ин-
вестиционной политикой и долгосрочным ха-
рактером инвестиций. Примером инвестиций в 
промышленном секторе может служить покупка 
катарским фондом Qatar Investment Authority 3 % 
пакета акций немецкого концерна Siemens (сделка 
на 3 млрд долл. США). В свою очередь, эмират-
ский фонд Abu Dhabi Investment Authority вклады-
вает в инфраструктурные проекты более 5 % своих 
активов (40 млрд долл. США). В круг приоритет-
ных отраслей суверенных фондов также входят 
автомобилестроение, альтернативные источники 
энергии, электроника, аэрокосмическая промыш-
ленность, энергетика, здравоохранение, строи-
тельство, логистика, нефтехимия. Кроме того, 
специализированные фонды прямых инвестиций 
реализуют в странах-реципиентах стратегию сли-
яний и поглощений.

За последние 10 лет доля трансграничных 
M&A-сделок, включающих приобретение мино-
ритарных и мажоритарных долей в компаниях, в 
общем объеме прямых иностранных инвестиций 
СИФов имела тенденцию к росту и в настоящее 
время составляет более 70 % прямых иностранных 
инвестиций, диверсифицированных по объему и 
регионам мира. В условиях высокой волатиль-
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ности рынка государственные инвестиционные 
фонды стран Персидского залива используют 
благоприятную для них конъюнктуру и проводят 
крупные сделки по приобретению пакетов акций 
ведущих частных инвестиционных и банковских 
институтов США и Европы. Например, фонд Абу-
Даби инвестировал в американскую финансовую 
корпорацию Citi 7,5 млрд долл. США, а Dubai 
International Financial Center Investments заплатил 
1,8 млрд долл. США за 2,2 % пакета акций немец-
кого Deutsche Bank. Известно, что инвестиции 
в Citi принесли прибыль и кувейтскому фонду 
Kuwait Investment Authority: через два года после 
покупки акций Citi на сумму 4,1 млрд долл. США 
Kuwait Investment Authority заработал на сделке 
1 млрд долл. США и доходность этой инвестиции 
составила 37 %. В 2008 г. инвестиционные фонды 
Катара и Абу-Даби вложили 7 млрд фунтов стер-
лингов в британский финансовый конгломерат 
Barclays, который планировал выжить в кризис 
без государственной помощи, но не обошелся без 
продажи доли в своем капитале институциональ-
ному инвестору. По данным Reuters, инвестиции в 
Barclays принесли Абу-Даби 3 млрд фунтов стер-
лингов.

Практика показала, что до 2009-х годов инве-
стиционные фонды Персидского залива концен-
трировали внимание на западных финансовых 
рынках. Страны Запада, в свою очередь, не име-
ли возможности обходиться без вложений суве-
ренных фондов, превратившихся в необходимое 
условие поддержания курса валют. Так, например, 
крупнейшие финансовые организации в услови-
ях преодоления последствий мирового финансо-
во-экономического кризиса (Merrill Lynch, UBS, 
Morgan Stanley) оптимизировали деятельность, 
направленную на привлечение инвестиций суве-
ренных фондов Саудовской Аравии, ОАЭ, Кувей-
та, что способствовало решению ряда тактиче-
ских задач.

В условиях санкционного давления на Рос-
сийскую Федерацию суверенные инвестицион-
ные фонды арабских стран представляют значи-
тельный интерес: во-первых, они служат ценным 
инструментом для достижения макроэкономиче-
ских целей России, реализации программ им-
портозамещения; во-вторых, с учетом стратеги-
ческих интересов суверенных инвестиционных 
фондов представляется возможным создать бла-
гоприятные условия для иностранного инвести-

рования в региональные проекты в секторе госу-
дарственных услуг, таких как здравоохранение, 
образование и развитие инфраструктуры, пред-
полагающие существенные финансовые и соци-
альные отдачи.

Примечательно, что суверенные инвестицион-
ные фонды в целом имеют полувековую историю: 
первый СИФ появился в одной из стран Персид-
ского залива — Инвестиционное управление Ку-
вейта (Kuwait Investment Authority) основано в 
1953 г. В настоящее время фонд активно дивер-
сифицирует географию объектов и присутствует 
на китайских рынках капитала. Анализ данных 
показал, что 14 мировых крупнейших суверенных 
фондов из 75 полностью сформированы ресурса-
ми стран Персидского залива. С участием прави-
тельства ОАЭ создано 7 суверенных фондов, Са-
удовской Аравии — 3 и Омана — 2. Суммарные 
активы суверенных фондов арабского мира явля-
ются самыми крупными: 37,1 % мирового объема 
(2,7 трлн долл. США). Информация о региональ-
ной принадлежности суверенных инвестицион-
ных фондов представлена в табл. 3.

Прогнозируется ежегодный рост объемов 
СИФов на 7–8 %. Информация о доле суверенных 
фондов ряда стран Персидского залива в мировом 
объеме представлена в табл. 4.

Инвестиционные стратегии ближневосточных 
СИФов весьма разнообразны: от консервативных 
(например, саудовская SAMA) до агрессивных, на-
пример катарский Qatar Investment Authority, кото-
рый наряду с китайским фондом China Investment 
Corporation признан исследователями ESADE 
Business School одним из самых активных инсти-
туциональных инвесторов. Следует отметить, что 
Qatar Investment Authority, основанный в 2005 г., 
ориентируясь на приобретение стратегических 
пакетов акций в интернациональных компаниях, 
является крупным мировым инвестором.

Важно отметить, что СИФы стран Персид-
ского залива проявляют значительный интерес к 
российским инфраструктурным проектам, бан-
кам, страховым компаниям, пищевой промыш-
ленности, а также электроэнергетике. Однако 
привлечение иностранных инвестиций заинте-
ресованных сторон на принципах беспроцентно-
го (долевого) финансирования в целях развития 
российской экономики и обеспечения деятель-
ности субъектов хозяйствования возможно толь-
ко при наличии соответствующих регламента-
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ций в финансовой, налоговой, страховой, депо-
зитарной и других видах деятельности. В целях 
обеспечения инвестиционной привлекательности 
Российской Федерации представляется целесо-
образным:

• принять меры, направленные на совершенст-
вование регламентаций в сфере долевого (беспро-
центного) финансирования;

• дополнить действующую законодательную 
базу Федеральным законом «О финансовой ор-
ганизации-партнере», который не противоречит 
регулятивным принципам традиционной банков-
ской деятельности, а расширит направления ра-
боты специализированных финансовых институ-
тов в интересах национальной экономики;

• создать специальное подразделение в Банке 
России в целях обеспечения мониторинга деятель-
ности специализированных финансовых институ-
тов в сфере долевого (беспроцентного) финанси-
рования;

• организовать подготовку специалистов в 
сфере долевого (беспроцентного) финансирования 
в Российской Федерации;

• войти в состав полноправных членов Ор-
ганизации исламского сотрудничества (ОИС) в 
целях расширения иностранных инвестиций в 
Россию.

Кроме того, требуется совершенствование 
нормативных актов Российской Федерации: 
ФЗ от 26.12.1995 № 208-ФЗ «Об акционерных 
обществах» (с изменениями и дополнениями), 
от 22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бу-
маг» (с изменениями и дополнениями), вклю-

Таблица 4
Суверенные фонды стран Персидского залива

№
п/п Регион Доля в мировом 

объеме, %

1 Бахрейн 0,2

2 Кувейт 7,8

3 Оман 0,3

4 Катар 3,6

5 Саудовская Аравия 11

6 ОАЭ 15

7 Страны Персидского 
залива, все вместе 38

8 Весь мир 100

Источник: официальный сайт SFWI: http://www.swfi nstitute.
org/fund-rankings.

Таблица 3
Суверенные инвестиционные фонды мира

№
п/п Регион Доля, %

1 Америка 2,90

2 Азия 39,1

3 Африка 2,30

4 Ближний Восток 37,10

5 Европа 16,7

6 Другое 2,10

Источник: официальный сайт SWFI: http://www.swfi nstitute.org/
fund-rankings.

чая  регулирование  видов  профессиональ-
ной деятельности на рынке ценных бумаг, от 
29.11.2001 № 156-ФЗ «Об инвестиционных 
фондах» (с изменениями и дополнениями), от 
21.07.1997 № 122-ФЗ «О государственной ре-
гистрации прав на недвижимое имущество и 
сделок с ним» (с изменениями и дополнениями 
для обеспечения процедуры государственной 
регистрации прав на недвижимое имущество, 
приобретенное финансовым институтом-пар-
тнером в качестве доверительного управляюще-
го за счет инвестиционных вкладов), Граждан-
ский кодекс РФ и соответствующее налоговое 
законодательство с целью исключения НДС из 
сделок купли-продажи для обеспечения привле-
кательности финансовых договоров на принци-
пах долевого финансирования, ФЗ от 27.11.1992 
№ 4015-1 «Об организации страхового дела в 
Российской Федерации» (с изменениями и до-
полнениями), Регулятивные нормы и процеду-
ры Банка России в отношении специализиро-
ванных финансовых институтов, Контрактные 
основы деятельности на принципах долевого 
(беспроцентного) финансирования.

Реализация предлагаемых мер в сфере долево-
го финансирования будет способствовать форми-
рованию новых финансовых инструментов и их 
использованию в целях привлечения иностранных 
инвестиций для обеспечения экономического раз-
вития России. 
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17 июня 2016 г. в рамках Петербургского международного экономического форума Прези-
дент России В. В. Путин встретился с руководителями крупнейших иностранных компаний и 
деловых ассоциаций.
На этой встрече глава государства, в частности, сказал: «Мы, безусловно, приветствуем самое 
активное участие иностранного бизнеса в программах импортозамещения у нас, в России, 
в проектах, связанных с локализацией производства. Они направлены на развитие сильных 
национальных предприятий, способных выпускать продукцию высокого качества, наращи-
вать несырьевой экспорт. Тем более что сегодняшний курс национальной валюты, экономи-
ческая конъюнктура делают весьма выгодным экспорт продукции, производимой в России. 
Одновременно предлагаем удобные условия, широкий набор инструментов для инвестиций 
с долгосрочными гарантиями и преференциями. Это так называемые специнвестконтракты, 
специальная налоговая поддержка проектов, которые только начинаются, — так называемые 
гринфилды, а на Дальнем Востоке это территории опережающего развития и режим свобод-
ного порта. И, конечно, мы продолжим последовательную работу по формированию общей 
благоприятной деловой среды в российской экономике…».

Источник: http://www.kremlin.ru/events/president/news/52182

Встреча с руководителями крупнейших иностранных компаний и деловых ассоциаций
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ИЗМЕРЕНИЕ  ФИНАНСОВОГО ЗАРАЖЕНИЯ 
НА ПРИМЕРЕ  МОДЕЛИРОВАНИЯ  РИСКА 
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студент Бизнес-школы Ньюкасла при университете Нортумбрия, Ньюкасл, Великобритания
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АННОТАЦИЯ
В статье рассматриваются методы измерения эффекта финансового заражения на примере моделирования 
риска банковского дефолта как события триггера. Системный риск и финансовое заражение, механизм ре-
ализации системного риска описаны с учетом таких особенностей эффекта финансового заражения, как су-
ществование накладывающихся каналов передачи риска, межбанковского и суверенно-банковского уров-
ней, а также действия петель обратного влияния. Методология анализа эффекта финансового заражения, 
основанная на подходе анализа с учетом латентного фактора, разобрана на примере моделирования риска 
банковского дефолта. Предложены базовые подходы к измерению финансового заражения с временно́й и 
структурной перспективой анализа. Важный аспект эффекта финансового заражения — то, что оно происхо-
дит в динамике, из чего следуют более значимые последствия, чем могли бы изначально ожидаться. Слабая 
банковская система может негативно влиять на государство так, как субсидирование одного банка может 
повысить риск в остальной банковской системе, что снизит эффективность субсидирования выбранного 
банка и т.д. Такой продолжительный эффект порождает петлю обратного влияния эффекта финансового 
заражения. В заключительной части статьи приведены аналогии существования каналов финансового зара-
жении в России.
Ключевые слова: модель CDS; финансовое заражение; регрессионный анализ; корреляционный анализ.

THE METHODOLOGY FOR MEASURING 
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OF BANK DEFAULT RISK SIMULATION
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ABSTRACT
The paper focuses on the methods used for measuring fi nancial contagion through simulation of the bank default 
risk viewed as a trigger event. Systemic risk and fi nancial contagion as well as the mechanism which enables 
system risk implementation are considered taking into account such aspects of fi nancial contagion as the existence 
of overlapping channels of risk transfer, interbank and independent bank levels, and feedback loops impact. The 
methodology for analyzing fi nancial contagion outcomes is based on the approach allowing for the latent factor. 
The author examines the methodology while applied for simulating bank default risk. Basic approaches to measure 
fi nancial contagion in time and structural perspectives have been suggested. An important aspect of the fi nancial 
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effect of contagion is the fact that it occurs in the dynamics which implies a more signifi cant impact than might 
initially be expected. A weak banking system may have a negative impact on the state as the subsidization of one 
bank may increase the risk to the whole banking system, which; in turn; will reduce the effectiveness of subsidies 
for chosen bank, etc. The lasting effect generates a reverse effect loop of fi nancial contagion. The fi nal part of the 
article shows the similar channels which eventually may provoke fi nancial contagion in Russia.
Keywords: CDS model; Financial contagion; regression analysis; correlation analysis.

Масштабные последствия банковских де-
фолтов, вызванные европейским долго-
вым кризисом, оживили исследователь-

ский интерес к вопросу взаимосвязанности стран 
в глобальной финансовой системе [1]. Кризис по-
казал, что системный риск недооценен и требует 
тщательной переоценки, так как стало очевидно: 
системный риск — это не набор разных типов ри-
ска, а их качественно новый уровень.

Системный риск сложно измерить, так как он 
не может быть привязан к одному определенному 
финансовому институту [2]. Данный риск появля-
ется при взаимодействии прямых рисков (таких 
как кредитный риск, риск ликвидности, операци-
онный риск и т.п.) и, таким образом, представляет 
более высокую форму риска, эволюционирующую 
с развитием рынка. Механизм, реализующий си-
стемный риск, называется финансовым зараже-
нием [3].

Рост суверенного кредитного риска в развитых 
странах [4], привлекающий всевозрастающее вни-
мание с начала европейского долгового кризиса, 
изменил финансовую реальность европейской 
банковской системы. Суверенная поддержка бан-
ков способствовала увеличению взаимосвязанно-
сти на суверенно-банковском уровне [5], усиливая 
эффект финансового заражения.

Производная структура финансового зараже-
ния осложняет задачу измерения и управления 
этим риском, так как связи, лежащие в его осно-
ве, не могут быть прямо прослежены [6]. Из этого 
следует, что финансовое заражение нельзя изме-
рить с использованием какой-либо одной модели, 
его можно исследовать только через анализ рас-
хождений между моделируемыми результатами и 
наблюдаемыми величинами. Таким образом, фи-
нансовое заражение можно считать фактором, 
искажающим нормальные условия функциониро-
вания системы [7]. Природа эффекта определяет, 
что финансовое заражение может быть выявлено, 
только если системный риск был спровоцирован 
определенным стечением обстоятельств в эконо-

мике. Сбалансированное экономическое состоя-
ние не может выявить присутствие финансового 
заражения, и поэтому стрессовые условия и эко-
номический шок необходимы для выявления фи-
нансового заражения.

Несмотря на масштаб эффекта финансового за-
ражения, понимание механизма функционирова-
ния этого риска остается ограниченным. Ряд мето-
дик измерения эффекта был разработан в послед-
ние годы [8]; однако ни одна из существующих 
сегодня методик не предлагает единый исчерпы-
вающий ответ на вопрос измерения финансового 
заражения, а значит, вопрос требует дальнейшего 
исследования.

СИСТЕМНЫЙ РИСК 
И ФИНАНСОВОЕ ЗАРАЖЕНИЕ

Согласно определению Кауфмана и Скотта 
[9], «Системный риск может быть охаракте-
ризован как риск или вероятности нарушения 
функционирования всей финансовой системы, 
которое может проявляться в повышенной па-
раллельной динамике ее частей». Исходя из это-
го определения и подходов других авторов [1, 2, 
10, 11], можно выделить основные особенности 
системного риска: событие — триггер риска не 
может быть предсказано, вызывает широкомас-
штабные нарушения функционирования эконо-
мической системы, но имеет низкую вероятность 
возникновения.

Экономический шок, выступающий как собы-
тие-триггер, передается через каналы финансово-
го заражения к финансовым институтам, связан-
ным с пострадавшим институтом. Передавшись 
к другим финансовым институтам, шок наруша-
ет их функционирование, вызывая структурное 
ослабление, которое, в свою очередь, передается 
дальше по системе. Если каналы финансового 
заражения свободно пропускают шок, то такое 
цепное воздействие способно привести к широ-
комасштабному нарушению функционирования 
всей финансовой системы. Один или несколько 
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критериев (см. таблицу) характеризуют наблюда-
емое событие как финансовое заражение.

Каналы финансового заражения являются 
механизмом передачи системного риска. Таким 
образом, финансовое заражение проявляется в 
ситуации, когда нарушения функционирования 
передаются от одного к другим финансовым ин-
ститутам [3]. Как часть структуры проявления 
системного риска финансовое заражение может 
быть охарактеризовано как механизм передачи 
системного риска через различные каналы.

ФИНАНСОВОЕ ЗАРАЖЕНИЕ 
НА МЕЖБАНКОВСКОМ УРОВНЕ

Легче всего проследить эффект финансового 
заражения в банковской сфере, так как там пере-
дача заражения осуществляется быстрее, достигая 
большего масштаба и вызывая большее количест-
во последствий, дефолтов и ущербов экономике 
[12]. Примером такого нарушения является «эф-
фект домино» [13], при котором дефолт одного 
банка вызывает дефолт связанного с ним банка, 
тот, в свою очередь, нарушает работу третьего 
банка и т.д. Таким образом, эффект финансового 
заражения проще всего исследовать именно в бан-
ковской сфере.

Важный аспект финансового заражения — 
связь между диверсификацией и подверженно-
стью рискам. Повышенная взаимосвязанность 
банков может снизить вероятность возникнове-
ния ряда банковских дефолтов («эффекта доми-
но»), так как риск будет распределен по финан-
совой системе; однако в то же время финансовые 
шоки в случае преодоления предела прочности 
финансовой системы могут нанести значительно 
больший ущерб всей финансовой системе, следуя 
«устойчивой, но хрупкой» (robust-yet-fragile) осо-
бенности финансовой системы [14]. Хоть диверси-
фикация и снижает риск дефолта в случае одного 

банка, повышенная взаимосвязанность финансо-
вых институтов создает каналы, по которым шок 
может распространиться, что повышает вероят-
ность риска в масштабе всей системы. Из этого 
следует, что повышенная диверсификация ведет 
к повышению корреляции показателей финан-
совых институтов в масштабе экономики. Таким 
образом, чрезмерная диверсификация банковских 
рисков повышает системный риск, тем самым 
негативно влияя на общественно-экономическое 
благополучие.

ГОСУДАРСТВЕННО-БАНКОВСКИЙ 
УРОВЕНЬ ФИНАНСОВОГО ЗАРАЖЕНИЯ
Европейский долговой кризис показал, что 

повышение суверенного риска подрывает устой-
чивость банков внутри страны, увеличивая сто-
имость финансирования и затрудняя доступ к 
рынкам [4, 5]. Движущая сила роста суверен-
ного риска может варьироваться в зависимости 
от экономической ситуации в стране: это может 
быть слабая налоговая база или непомерная 
стоимость банковских субсидий. Тем не менее 
вне зависимости от причины суверенный риск 
имеет свойство эволюционировать, распростра-
няясь на банковскую систему и финансовые 
рынки.

Банковский сектор не может быть изолирован 
от дестабилизации на суверенном уровне, и по-
этому суверенный и банковский кризисы часто 
следуют друг за другом. Стоимость банковских 
активов падает, если инструменты, финансиру-
ющие государственный долг, обесцениваются. 
При этом банки могут предоставить необходи-
мую поддержку государству в период кризиса, а 
следовательно, задача регуляторов состоит в том, 
чтобы найти баланс уступок между субсидиро-
ванием банков и эффектом на реальный сектор 
экономики.

Критерии финансового заражения [3]

№ Описание критерия

1 Передача сверх того, что может быть объяснено данными фундаментального анализа

2 Передача отличается от того, что можно ожидать в стабильный период

3 События, образующие финансовое заражение, являются чрезвычайными

4 Передача последовательна — просматриваются причинно-следственные связи
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КАНАЛЫ ПЕРЕДАЧИ 
СУВЕРЕННОГО РИСКА

Невозможность точно предсказать последст-
вия принятия финансовых мер осложняет веде-
ние сбалансированной регулирующей политики, 
что также может быть объяснено присутствием 
финансового заражения. Обобщенные категории 
основных каналов передачи финансового зараже-
ния с суверенного на банковский уровень пред-
ставлены на рис. 1.

Три канала передачи финансового заражения 
появляются из спектра возможностей поддерж-
ки государством банковского сектора [15]. Канал 
рейтинга включает в себя три остальных канала, 
так, понижение суверенного рейтинга прямо вли-
яет на стоимость активов, доступ к ликвидности 
в стране и гарантии поддержки банков государст-
вом. Суверенный риск — общий показатель риска 
в экономике, так как все активы, номинированные 
в национальной валюте, снижаются в стоимости, 
если суверенный риск повышается.

В зависимости от стартовой точки шока вы-
деляют разные каналы финансового заражения. 
Канал активов может быть проиллюстрирован 
снижением балансовых показателей банка в слу-
чае обесценивания государственного долга, со-
держащегося на счетах банка. Канал ликвидности 
характеризуется как повышение стоимости фи-
нансирования в случае дестабилизации экономи-
ки страны. Канал гарантий относится к политике 
too-big-to-fail. Это означает, что при повышении 
уровня государственного долга вероятность под-

Рис. 1. Каналы передачи финансового заражения 
с суверенного на банковский уровень

держки банков в случае кризисной ситуации го-
сударством снижается, а значит, повышается риск 
банковского дефолта.

Все описанные каналы финансового зараже-
ния похожи, однако важно их отличать в целях 
анализа и оценки эффекта отдельного канала. 
Хоть все каналы и функционируют одновремен-
но, влияя друг на друга, необходимо оценивать 
их как вместе, так и выделяя особенности каж-
дого для составления наиболее полной характе-
ристики их поведения.

ПЕТЛИ ОБРАТНОГО 
ВЛИЯНИЯ

Важный аспект эффекта финансового зара-
жения — финансовое заражение происходит в 
динамике, из чего следуют более значимые по-
следствия, чем могли бы изначально ожидаться 
[4]. Слабая банковская система может негативно 
влиять на государство, так как субсидирование 
одного банка способно повысить риск в осталь-
ной банковской системе, что снизит эффектив-
ность субсидирования выбранного банка и т.д. 
Такой продолжительный эффект порождает петлю 
обратного влияния финансового заражения между 
государством и банковской системой.

В странах с высоким уровнем государственно-
го долга эффект петель обратного влияния распро-
страняется от государства к банковской системе 
[16], в то время как в странах, где банки актив-
но финансируют свою деятельность за счет ино-
странных займов, пропускная способности петель 
обратного влияния ниже со стороны банковского 
уровня.

Эффекты и особенности, описанные выше, 
подчеркивают сложность измерения и моделиро-
вания эффекта финансового заражения. Наклады-
вающийся характер каналов финансового зараже-
ния, существование петель обратного влияния и 
производная природа финансового заражения — 
все эти особенности создают проблемы в иссле-
довании феномена финансового заражения.

ИЗМЕРЕНИЕ И МОДЕЛИРОВАНИЕ
Проблема измерения эффекта финансового за-

ражения лежит в самом определении феномена. 
К факторам, усложняющим моделирование про-
цессов финансового заражения, можно отнести 
серийную коллинеарность, ненормальное распре-
деление явлений, нелинейность, условную и без-
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условную гетероскедастичность, искажение пере-
менных и одновременные искажения моделей [6].

Исходя из того факта, что финансовое зара-
жение не может быть описано данными фунда-
ментального анализа, следует сфокусироваться 
на анализе аномалий в существующих моделях. 
Одним из первых такой подход обнаружил При-
тскер (Pritsker) в 2001 г. [7] в своем исследовании 
об азиатских финансовых кризисах, идентифи-
цировав финансовое заражение как повышенную 
корреляцию остатков ui между моделями разных 
стран:

 ' ,i i i ir f u     (1)

где ri — индекс фондового рынка; f — набор ма-
кроэкономических факторов; ui — остатки.

Таким образом, задача моделирования финан-
сового заражения похожа на моделирование с 
учетом скрытой переменной [17], только в случае 
финансового заражения эту переменную хоть и 
можно выявить, но в дальнейшем нельзя добавить 
в модель. Следовательно, один из способов изуче-
ния финансового заражения — анализ поведения 
остатков [7]. Однако в дополнение к сказанному 
выше следует учитывать, что эффект финансово-
го заражения не является постоянным, а значит, 
измерение среднего эффекта может быть мало 
полезным [18]. Поэтому, кроме анализа остатков, 
стоит также применять методы структурного ана-

лиза для определения тесноты связи переменных 
в выборке.

Используя концепцию моделирования, учи-
тывающую латентный фактор, можно подойти к 
вопросу измерения финансового заражения как с 
помощью временно́го, так и структурного анали-
за (рис. 2). Более того, такой подход создает базу 
для применения широкого ряда аналитических 
техник, таких как регрессионный анализ, вероят-
ностное моделирование, оценка экономической 
стоимости риска и др.

СОЗДАНИЕ МОДЕЛИ НА ПРИМЕРЕ 
РИСКА БАНКОВСКОГО ДЕФОЛТА

Для того чтобы можно было исследовать эф-
фект финансового заражения, необходимо опре-
делиться, какой именно шок будет использоваться 
для проявления его эффекта, так как в зависимо-
сти от шока будет создана модель, которая будет 
исследоваться на элемент аномалий, таких как 
корреляция остатков.

Банковский дефолт является удобным видом 
шока. Как было сказано прежде, в банковской 
сфере проще всего отслеживать эффект финансо-
вого заражения, и для банковской сферы проще 
всего получить необходимые для анализа данные.

Рыночное восприятие риска, которое можно 
выразить спредом кредитного дефолта (CDS), яв-
ляется экзогенной переменной для предложенной 
модели. В теории спред CDS должен предостав-
лять чистое рыночное восприятие риска дефолта, 

Рис. 2. Два измерения анализа финансового заражения
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так как его цена является по определению стоимо-
стью защиты от риска дефолта соответствующе-
го финансового института. Более того, цена CDS, 
будучи рыночным показателем, моментально ре-
агирует на изменения кредитного риска. Также 
возможно использование доходностей облигаций 
как экзогенного показателя риска дефолта, так как 
факторы, влияющие на их цену, схожи с фактора-
ми, влияющими на стоимость CDS. Однако об-
лигации зависят от риска изменения процентной 
ставки и налогообложения и будут менее показа-
тельны для данной модели.

Фундаментальные факторы, относящиеся к 
конкретному банку, могут включать целый ряд 
балансовых показателей, но гораздо удобней вы-
разить их одной переменной, характеризующей 
вероятность банковского дефолта. Отбрасывая 
структурные и сокращенные модели вероятности 
банковского дефолта, такие как модели Мертона, 
Блэка и Шоулза, Халла и Уайта и т.п., можно ис-
пользовать простой подход Альтмана.

Модель Z’’-score Альтмана [19] выгодно от-
личает то, что, в отличие от структурных и со-
кращенных моделей банковского дефолта, она 
основывается только на статистических данных 
и балансовых показателях. Последние тесты 
модели Альтмана доказали, что адаптированная 
модель может быть использована для банков-
ской сферы с достаточно высоким предсказа-
тельным потенциалом. Согласно исследованию 
Альтмана, Данови и Фалини 2013 г., модель 
Z’’-score была способна предсказать 95,5  % де-
фолтов итальянских банков за год до объявле-
ния банкротства.

Модель Z’’-score не учитывает использование 
вне балансовых счетов, что показывает ограни-
ченность модели. Однако это ограничение делает 
Z’’-score оптимальной переменной для описания 
вероятности дефолта банка, основывающейся 
только на данных фундаментального анализа. 
Структурные модели, такие как модели Мертона 
или Блэка и Шоулза, основываются на рыночных 
показателях, что вызовет искажение в случае ис-
пользования дополнительных переменных, отве-
чающих за рынок и экономику страны. Гипоте-
тически Z’’-score Альтмана должна быть самой 
значимой переменной исходя из определения 
CDS, однако в реальности факторы, отвечающие 
за рынок и экономику страны, имеют большее зна-
чение.

Среди широкого ряда зарубежных статей мож-
но найти обширное описание самых разных пере-
менных, отвечающих за рынок и экономику стра-
ны, так как каждый ученый включает в модель 
переменные, соответствующие целям его исследо-
вания. Таким образом, нет точного ответа, какие 
переменные стоит включить.

Некоторые исследования [14] советуют исполь-
зовать такие переменные, отвечающие за эконо-
мику страны, как «отношение государственного 
долга к ВВП» или «отношение национальных 
резервов к ВВП». Переменная «отношение госу-
дарственного долга к ВВП» особенно значима, так 
как она прямо влияет на рейтинг страны. С точки 
зрения анализа финансового заражения размер го-
сударственного долга является одним из главных 
триггеров канала гарантий. Для стран с высокой 
экспортной зависимостью также будут важны пе-
ременные, отвечающие за соотношение импорт-
ных и экспортных цен и условий торговли [20].

Рыночная волатильность может быть использо-
вана как показатель бизнес-климата [21], так как 
повышение волатильности ведет к увеличению 
экономической неопределенности. Например, 
для стран Европы может быть использован ин-
декс VDAX. Также, помимо волатильности, стоит 
добавить переменную, ответственную за общее 
состояние рынка. Индекс iTraxx Europe, базиру-
ющийся на 125 самых ликвидных CDS, является 
оптимальным выбором [22], так как он характери-
зует склонность инвесторов к риску.

Подводя итог вышесказанному, можно полу-
чить следующую модель:
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где СDSi,t — своп кредитного дефолта в момент 
времени t; Z’’i,t — Z’’-score модели Альтмана 
для банка i; Debt/GDPj,t — долг к ВВП страны j; 
iTraxxt — индекс, отвечающий за колебания ры-
ночного восприятия риска; VDAXt — индекс, от-
вечающий за волатильность рынка; ut — остатки.

В данной модели результирующим является 
спред CDS, характеризующий рыночное воспри-
ятие риска банковского дефолта. Переменная Z’’-
score модели Альтмана характеризует риск дефол-
та, основанный на балансовых показателях и эм-
пирических данных. Модель банковского дефолта, 
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предложенная Альтманом, основана на статистике 
дефолтов, что позволяет выделить отдельно пе-
ременные, отвечающие за рыночное состояние. 
Индексы iTraxx [22] и VDAX [23] выступают в 
роли балансирующих переменных, отвечающих 
за состояние рынка, а соотношение государствен-
ный долг/ВВП отвечает за финансовое положение 
страны, в которой находится банк [14].

МЕТОДЫ АНАЛИЗА ДАННЫХ
Временной анализ данных можно свести к со-

ставлению сети остатков для всех банков страны 
или кластера стран. Желательно, чтобы исполь-
зовалась максимально доступная частота наблю-
дений, однако выводы можно сделать и исходя из 
полугодовых или ежегодных наблюдений.

Полученная таблица остатков используется для 
получения матрицы коэффициентов корреляции 
между остатками моделей разных банков. Сколь-
зящий коэффициент корреляции Пирсона подсчи-
тывается для каждого выбранного периода меж-
ду каждыми двумя рядами, таким образом соз-
давая массив данных для матрицы, состоящей из 
коэффициентов корреляции, отвечающих за связь 
между остатками банков в определенный период.

Для того чтобы найти средний коэффициент 
корреляции по матрице, можно использовать 
z-трансформацию Фишера (3). Это позволяет при-
вести коэффициенты корреляции к нормальному 
распределению, найти среднее значение матрицы, 
а затем с помощью обратной трансформации (4) 
вернуть значение коэффициента корреляции Фи-
шера для всей сети.
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Результирующий ряд коэффициентов корреля-
ции описывает среднюю силу финансового зара-
жения в сети. Данный метод позволяет оценить 
финансовое заражение на межбанковском уровне. 
Сравнивая силу связи и изменение ее во времени, 
можно определить, как ведет себя финансовое за-
ражение на межбанковском уровне в данной вы-
борке банков.

Структурный анализ направлен на изучение 
взаимосвязей переменных модели в разные мо-

менты времени. Исходя из предложенной выше 
модели можно оценить связи между переменны-
ми государственный долг/ ВВП, Z’’-score и CDS. 
Исследование связи этих переменных с iTraxx и 
VDAX не будет иметь смысла, так как эти индексы 
одинаковы для всех моделей.

Простой и удобный способ оценить значи-
мость выявленных связей — использовать Т-тест 
(5) для коэффициента корреляции Пирсона. Дан-
ный тест учитывает число степеней свободы, что 
важно, так как количество наблюдений в каждый 
момент времени может отличаться:

  2

2
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n
t r

r





 (5)

Основным ограничением предложенной мето-
дологии является то, что корреляция не означает 
причинно-следственную связь, а значит, получен-
ные результаты должны быть интерпретированы с 
осторожностью. Другая особенность заключается 
в том, что Т-тест используется для нормального 
распределения, а у нас нет оснований полагать, 
что финансовое заражение следует нормальному 
распределению.

ВОЗМОЖНОСТИ АНАЛИЗА 
ФИНАНСОВОГО ЗАРАЖЕНИЯ 

В РОССИИ
Несмотря на то что задачи развития России 

сильно отличаются от задач развития стран За-
пада, изучение финансового заражения играет 
значимую роль и для России. Тесная взаимосвязь 
действий Центрального банка (ЦБ) со стабильно-
стью банковской системы свидетельствует о су-
ществовании устоявшихся каналов финансового 
заражения, а значит, в стране есть сложившийся 
механизм реализации системного риска.

Активное выборочное вмешательство ЦБ и 
поддержка системно значимых банков ведут к 
укреплению каналов финансового заражения на 
суверенном банковском уровне. Это означает, что 
в случае резкого ослабления позиции ЦБ можно 
ожидать целый ряд банковских дефолтов, что, в 
свою очередь, нанесет удар по экономике страны, 
запуская порочный круг, действующий по петле 
обратного влияния. Банковская система в стране 
должна развиваться за счет существования благо-
приятных условий для развития, а не активного 
вмешательства ЦБ.
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Системный риск и каналы финансового зара-
жения как механизм реализации системного ри-
ска присущи любой экономике, а следовательно, 
им следует уделять внимание и в России. Необ-
ходимо учитывать масштаб эффекта финансового 

заражения и петель обратного влияния при пла-
нировании политики ЦБ, так как это потенциаль-
но способно качественно улучшить возможности 
прогнозирования и оценки эффективности дейст-
вий регулятора.
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АННОТАЦИЯ
Статья посвящена оценке инвестиционного климата для венчурного капитала в России с использованием 
набора критериев, описанных в методике, разработанной Европейской ассоциацией венчурного капитала. 
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явно недостаточной является балльная система оценки. С учетом того, что основная часть параметров мето-
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ABSTRACT
The article attempts to assess the investment climate for venture capital in Russia using a set of criteria described 
in the methodology developed by the European Venture Capital Association. The results for Russia obtained by 
the authors are compared with the average values for the European Union. Based on the evaluation results, the 
authors suggest recommendations for improving Russia’s investment climate for venture capital. They include 
the elimination of double taxation of funds with foreign participants, abolition of the ban on the participation 
of pension funds and other institutional investors in venture funds, tax incentives for individual investors who 
invest in venture capital funds and fi scal stimulus for companies involved in investment and research activities. In 
addition, the paper proposes a number of refi nements of the methodology which, in the authors’ opinion, will help 
increase the accuracy of the results, for example, updating the point rating system which is obviously insuffi cient. 
Moreover, given the fact that most of the parameters of the method are quantitative (level of taxation, number 
of procedures, etc.), the evaluation of these parameters could also be quantitative. Also, it is possible to use for 
estimation purposes a non-linear function, for example, quadratic one.
Keywords: venture capital; investment climate; private equity funds; registration of the new company; registration 
costs; profi t taxation of venture capital.

Под эффективностью венчурного капи-
тала понимается его способность при-
носить высокую норму прибыли инве-

сторам. В венчурном бизнесе это достигается 
через успешное развитие инвестируемой ком-
пании, которое позволяет инвестору продать 
свою долю акций за высокую цену. Результаты 
реализации инвестиционного проекта с при-
влечением венчурного капитала зависят как от 
действий самих участников проекта, так и от 
внешних условий, таких как налоговый климат, 
условия предпринимательства, регулирование 
иностранных инвестиций и др. Для оценки этих 
условий с целью выставления рейтинга специ-
алистами EVCA (Европейская ассоциация вен-
чурного капитала) была разработана методика, 
на основе которой различные количественные и 
качественные показатели венчурного инвести-
ционного климата той или иной страны синте-
зируются в итоговый рейтинговый показатель. 
Эта методика была использована для оценки ин-
вестиционного климата в 21 стране Евросоюза. 
Она включает рассмотрение:

1) внутренних условий фондов венчурных 
инвестиций — налоговая прозрачность для внут-
ренних инвесторов; необязательность создания 
юридического лица для иностранных инвесто-
ров (для избежания двойного налогообложения); 
низкие налоги на вознаграждения или вложения 
менеджеров фондов; возможность освобождения 
от уплаты НДС на вознаграждения менеджеров; 
отсутствие необоснованных ограничений на инве-
стиции фонда;

2) регулирования слияний и поглощений — 
есть ли необходимость извещать о слиянии ре-
гулятивные органы и могут ли подобные сделки 
приостанавливаться на время расследований;

3) участия пенсионных фондов в венчурном 
инвестировании — имеется ли у них такая воз-
можность в принципе, и если да, то существу-
ют ли какие-либо ограничения на подобные ин-
вестиции;

4) участия страховых компаний в венчурном 
инвестировании — оценка проводится аналогично 
пенсионным фондам;

5) ставки налога, уплачиваемого корпорация-
ми (на прибыль и дивиденды), — выше или ниже 
среднего значения по исследуемым странам (в 
используемой работе средняя ставка составила 
28,8 % от доходов компаний);

6) налогового климата для малых и средних 
предприятий — существуют ли специальные сни-
женные ставки налогов для таких предприятий;

7) ставки налога на частных лиц — аналогич-
но корпоративному налогу;

8) ставки налога на капитальные доходы для 
частных лиц — аналогично корпоративному налогу, 
при этом учитываются местные налоги и иные вы-
платы с доходов, не учитываются доходы от кратко-
срочных спекулятивных вложений, в расчет берутся 
только владельцы небольших пакетов акций;

9) налогового стимулирования прямых инве-
стиций — существует оно или нет;

10) момента уплаты налога на фондовые оп-
ционы (покупка опциона на продажу акций может 
использоваться венчурным инвестором для обес-
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печения минимальной прибыли) — оптимальной 
для инвестора является уплата налога при испол-
нении опциона, варианты налогообложения «при 
выдаче» и «при требовании» являются менее бла-
гоприятными, поскольку в этом случае налог пла-
тится до (возможного) получения дохода;

11) предпринимательского климата — для за-
крытой компании с ограниченной ответственно-
стью проводится оценка необходимых времени и 
издержек на ее создание, выше или ниже средних 
показателей для исследуемых стран;

12) налогового стимулирования НИОКР — су-
ществуют ли налоговые льготы, связанные с за-
тратами фирм на НИОКР; финансовые стимулы 
НИОКР (например, ускоренная амортизация); на-
логовые льготы при передаче технологий и ноу-
хау; налоговые льготы при приеме на работу уче-
ных; налоговые льготы по совместным исследова-
тельским проектам для группы фирм; налоговые 
льготы при создании инновационных компаний.

По всем вышеприведенным пунктам присваи-
валась определенная оценка (от 1 при благоприят-
ных условиях до 3 при неблагоприятных). После 
этого рассчитывался итоговый показатель.

Отдельным вопросом является степень совер-
шенства использованной методики. Сами разра-
ботчики [1] указывают на возможные пути повы-
шения ее точности, в частности введение различ-
ных весовых коэффициентов для тех или иных 
характеристик инвестиционного климата, учет 
уровня налогообложения институциональных 
инвесторов и введение дополнительных характе-
ристик — состояния с подготовкой предприни-
мательских кадров, отношение населения к пред-
принимательству и правила банкротства. На наш 
взгляд, увеличить точность данной методики по-
зволили бы следующие изменения.

Прежде всего явно недостаточной являет-
ся балльная система оценки. С учетом того что 
основная часть параметров методики является ко-
личественной (уровень налогообложения, число 
процедур и т.д.), оценка этих параметров также 
может носить количественный характер. Напри-
мер, для каждого параметра его наилучшим и на-
ихудшим значениям присваиваются оценки 0 и 1 
соответственно. Промежуточные значения нахо-
дятся по формуле (1)
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где Ei — значение оценки i-го параметра; Pi — 
значение i-го параметра; P0 — значение наилуч-
шего параметра; P1 — значение наихудшего пара-
метра.

Возможно также использование нелинейной 
функции оценки, например квадратичной. Это 
имеет смысл, поскольку в таком случае получат 
преимущество страны с более гармоничным со-
четанием параметров инвестиционного климата 
по сравнению со странами, где оценки отдельных 
параметров сильно различаются. В этом случае 
формула оценки приобретет вид (2)
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К примеру, рассматривая факторы инвести-
ционного климата, связанные с налогами, можно 
оценить на основании имеющихся данных о до-
ходах и прибыльности венчурных проектов, на 
сколько процентов меняется доходность средне-
го проекта при изменении ставки корпоративно-
го налога на 1 % (от прежней ставки). Мы полу-
чим величину предельной доходности проекта, 
связанной с корпоративным налогом. Если взять 
качественные факторы, скажем, отношение к ме-
неджерам, в карьере которых были неудачные 
венчурные проекты, следует определить величину 
потерь, связанных с повышенными сложностями 
в поиске подходящих управляющих венчурными 
проектами. Эти потери обусловят потери в доход-
ности. Такое исследование, безусловно, потребует 
дополнительных данных, однако в результате воз-
можно существенное улучшение качества оценки.

Полученные значения предельной доходности 
для различных факторов будут отражать степень 
их влияния на степень благоприятности климата 
для венчурного капитала, поэтому они могут ис-
пользоваться в качестве весов при определении 
итогового среднего показателя. После этого при 
определении влияния количественных факторов 
нужно будет умножать на предельную доход-
ность величину их процентного отклонения от 
средних значений. Отклонения от нормы для ка-
чественных факторов будут по-прежнему равны 
1 (при нормальном значении, равном 2, лучший 
и худший варианты получают значения 1 и 3 со-
ответственно).

Следует учитывать, что мы получим различ-
ные наборы весовых коэффициентов для разных 



65

ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ

стран, однако это вполне естественно, поскольку 
различные параметры могут быть относительно 
более важны для одних стран и менее важны для 
других. Причиной этого для денежных параме-
тров могут являться, например, различные нало-
говые системы, а для качественных — разные зна-
чения ставки дисконта (используемой при расчете 
доходности инвестиционного проекта). На наш 
взгляд, предлагаемые изменения смогут повы-
сить точность получаемых оценок на 30–50  %, 
поскольку следует ожидать, что из имеющихся 
12 составляющих оценки, имеющих равный вес в 
оригинальной методике EVCA, как минимум 2–3 
получат веса, в разы отклоняющиеся от средних 
значений.

ОЦЕНКА ИНВЕСТИЦИОННОЙ 
ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ РОССИИ 
ДЛЯ ВЕНЧУРНОГО КАПИТАЛА

Рассмотренная выше методика используется 
для оценки российского инвестиционного климата 
с точки зрения венчурного инвестора. Показатели 
по каждому пункту присваиваются на основе дей-
ствующего законодательства РФ и комментариев 
к нему с обоснованиями тех или иных значений 
показателей. На основании полученных результа-
тов представлены рекомендации по улучшению 
условий работы венчурного капитала в России.

1. Структура венчурного фонда в соответ-
ствии с национальным законодательством 
должна быть благоприятной как для внутрен-
них, так и для международных инвесторов.

а) В целях избежания двойного налогообложе-
ния иностранные инвестиции в венчурный фонд 
должны рассматриваться как прямые инвести-
ции [1]. При этом, согласно ст. 2 Федерального 
закона от 09.07.1999 № 160-ФЗ «Об иностранных 
инвестициях в Российской Федерации», прямы-
ми инвестициями является приобретение ино-
странным инвестором не менее 10 % доли, долей 
(вклада) в уставном (складочном) капитале ком-
мерческой организации, созданной или вновь со-
здаваемой на территории Российской Федерации. 
Таким образом, имеются определенные ограниче-
ния для признания венчурных инвестиций из-за 
рубежа прямыми иностранными инвестициями, 
что может приводить к искажению оптимальной 
доли вложений иностранного инвестора с точки 
зрения максимизации внутренней нормы доходно-
сти (IRR), особенно если он выступает в качестве 

ограниченного партнера внутренних инвесторов 
и не намерен приобретать большую долю акций. 
Тем не менее, как правило, венчурный инвестор 
приобретает значительный, а нередко и контроль-
ный пакет акций, поэтому данное ограничение не 
является существенным.

b) Иностранные инвесторы при осуществле-
нии вложений должны иметь возможность обой-
тись без создания юридического лица, чтобы не 
подпадать под внутренние налоги и избежать 
двойного налогообложения [1]. В ст. 22 Закона 
«Об иностранных инвестициях…» указывается 
на необходимость создания филиала иностранной 
организации на территории РФ, а ст. 11 говорит о 
необходимости уплаты всех налогов согласно за-
конодательству РФ.

c) Возможность внедрять эффективные в 
налоговом отношении стимулы для менеджмен-
та с целью привлечения хорошо подготовленных 
управленцев. В ст. 144 Трудового кодекса РФ ука-
зывается, что работодатель имеет право устанав-
ливать различные системы премирования, сти-
мулирующих доплат и надбавок с учетом мнения 
представительного органа работников. Тем не 
менее дополнительные выплаты не подлежат ни-
каким налоговым льготам и в этом отношении не 
могут привести к снижению налоговой нагрузки 
на компанию.

d) Возможность избегать уплаты НДС на 
компенсации менеджменту и получаемые процен-
ты [1]. В России возврат НДС происходит только 
по приобретаемым активам с целью использова-
ния в производстве. Заработная плата к их числу 
не относится, равно как и текущие выплаты инве-
стору, формируемые из прибыли компании. Таким 
образом, компенсации менеджменту и проценты, 
получаемые инвестором, косвенным образом об-
лагаются НДС.

e) Возможность избегать ненужных огра-
ничений на те или иные виды инвестиций, осу-
ществляемых фондом [1]. Закон «Об иностран-
ных инвестициях…», не налагая запретов на 
конкретные виды инвестиций, указывает, что их 
проведение не должно противоречить законам 
РФ. При этом в ст. 9 Закона отмечается, что в 
случае изменений в налоговой системе или пра-
вилах инвестирования «для организаций с более 
чем 25-процентным участием иностранного ка-
питала стабильность… гарантируется в течение 
срока окупаемости инвестиционного проекта, но 
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не более семи лет со дня начала финансирования 
указанного проекта за счет иностранных инвести-
ций». Как правило, венчурный инвестор имеет 
более 25 % акций в инвестируемой компании. Со-
гласно европейской практике, средний срок оку-
паемости венчурного проекта составляет 6 лет. 
В России этот срок должен быть еще ниже, поэто-
му законодательные 7 лет сохранения прежнего 
режима выглядят вполне достаточными для нор-
мального завершения проекта. Кроме того, Закон 
№ 57-ФЗ «О порядке осуществления иностранных 
инвестиций в хозяйственные общества, имеющие 
стратегическое значение для обеспечения оборо-
ны страны и безопасности государства» налагает 
ряд ограничений на иностранные инвестиции в 
организации, признаваемые стратегически важны-
ми для государства. Однако малые и средние ин-
новационные предприятия, являющиеся главным 
предметом интереса венчурного капитала, к таким 
организациям в основном не относятся, а значит, 
Закон № 57-ФЗ по факту не является значитель-
ным ограничителем для иностранных венчурных 
инвестиций.

По методике EVCA страна получает отдельные 
оценки по каждому из подпунктов от «а» до «е». 
С учетом вышесказанного показатели России сле-
дующие: пункт «a» — 1; пункт «b» — 3; пункт 
«c» — 3; пункт «d» — 3; пункт «e» — 1.

2. Возможность для пенсионных фондов и 
иных институциональных инвесторов инве-
стировать в венчурные фонды при соблюдении 
необходимого уровня риска вложений [1]. Ст. 26 
Федерального закона № 11-ФЗ от 24 июля 2002 г. 
«Об инвестировании средств для финансирования 
накопительной части трудовой пенсии в Россий-
ской Федерации» содержит перечень классов ак-
тивов, в которые разрешено инвестирование пен-
сионных накоплений. К ним относятся главным 
образом акции и облигации открытых акционер-
ных обществ и государства. Общества с ограни-
ченной ответственностью, которыми обычно явля-
ются малые инновационные предприятия, в этот 
перечень не входят, равно как и венчурные фон-
ды, которые обычно создаются в форме закрытых 
паевых инвестиционных фондов особо рисковых 
(венчурных) инвестиций [ЗПИФ ОР (В) И] или 
инвестиционного товарищества. Таким образом, 
по данному пункту Россия получает оценку «3».

3. Регулирование слияний не должно огра-
ничивать проведение сделок в сфере венчурно-

го инвестирования (если они не влияют на кон-
курентность рынка), а также не должно приво-
дить к высоким трансакционным издержкам 
или создавать необоснованные конкурент-
ные преимущества покупателям инвестируе-
мых компаний [1]. Согласно ст. 28 Федерально-
го закона от 26 июня 2006 г. № 135-ФЗ (ред. от 
13.07.2015) «О защите конкуренции» согласие 
антимонопольного органа на сделки с акциями и 
имуществом коммерческих организаций требует-
ся в случае, «если суммарная стоимость активов 
по последним балансам лица, приобретающего 
акции (доли), права и (или) имущество… и лица, 
являющегося объектом экономической концен-
трации, и группы лиц превышает семь милли-
ардов рублей или если их суммарная выручка от 
реализации товаров за последний календарный 
год превышает десять миллиардов рублей и при 
этом суммарная стоимость активов по последнему 
балансу лица, являющегося объектом экономиче-
ской концентрации, и его группы лиц превышает 
двести пятьдесят миллионов рублей» [2].

Таким образом, в России действует разреши-
тельный порядок для крупного бизнеса. Несмотря 
на то что венчурный капитал зачастую вкладывает-
ся именно в малые компании, на момент «выхода», 
т.е. продажи акций инвестора стороннему покупа-
телю, успешная венчурная компания может выра-
сти до весьма значительных размеров, а поскольку 
выход осуществляется в первую очередь как раз 
из таких успешных компаний, следует признать, 
что значительная, если не бо́льшая, часть выходов 
будет подпадать под разрешительный порядок. 
Еще одним ограничением является необходимость 
ждать 30 дней, пока антимонопольный орган не 
примет решение по поводу сделки. Об этом гово-
рит ч. 1 ст. 33 Закона № 135-ФЗ.

В целом антимонопольное законодательство 
России с точки зрения венчурного капитала до-
вольно жесткое. Разрешительный характер круп-
ных сделок по слиянию и весьма длительные 
сроки принятия решений способны существенно 
замедлить процесс выхода инвесторов из венчур-
ных проектов. Согласно методике EVCA, Россия 
получает по данному пункту оценку «2».

4. Фондовые опционы не должны обла-
гаться налогом на момент продажи, передачи 
или исполнения, поскольку на этот момент 
прибыль еще не получена. Так как облагать-
ся должна только уже полученная прибыль, 
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налог с фондовых опционов должен взимать-
ся после продажи соответствующего пакета 
акций [1]. В России в зависимости от того, кто 
является выгодоприобретателем по фондовым 
опционам — юридическое или физическое лицо, 
уплачивается либо налог на прибыль, либо НДФЛ. 
Налог на добавленную стоимость не платится. Ус-
ловия определения налоговой базы по операциям 
со срочными финансовыми инструментами (в том 
числе опционами) описаны в гл. 25 и 23 Налого-
вого кодекса РФ (НК РФ) в отношении налога на 
прибыль и НДФЛ соответственно.

База налога на прибыль для российских орга-
низаций в части операций с ценными бумагами 
определяется по сумме полученных от этих опе-
раций доходов за вычетом необходимых расходов, 
описанных в НК РФ. Согласно ч. 1 и 3 ст. 304 НК 
РФ, доходы (расходы) по операциям с обращаю-
щимися и необращающимися на фондовом рын-
ке финансовыми инструментами срочных сделок 
учитываются при определении налоговой базы по 
прибыли [3]. При этом прибыль/убытки опреде-
ляются в момент исполнения контракта (в момент 
закрытия позиции путем заключения встречного 
контракта). Таким образом, при том что исчисле-
ние прибыли происходит в момент исполнения 
опциона, налог выплачивается в конце квартала, 
что в большинстве случаев позволяет получить 
прибыль до уплаты налога.

В отношении НДФЛ ст. 214.1 НК РФ указыва-
ет, что налоговая база по операциям с фьючерсны-
ми и опционными контрактами определяется как 
финансовый результат по окончании налогового 
периода. Расчет и уплата суммы налога осуществ-
ляются налоговым агентом по окончании налого-
вого периода или при осуществлении им выплаты 
денежных средств налогоплательщику до истече-
ния очередного налогового периода. Для НДФЛ 
налоговым периодом является год, таким образом, 
фактическая уплата данного налога будет проис-
ходить в пределах года с момента получения дохо-
да от операций с фондовыми опционами.

В результате реальный срок выплаты налога, 
как правило, будет наступать после получения 
прибыли от продажи акций инвестора через опци-
он. Поскольку фактически налог платится после 
получения прибыли от продажи акций, Россия по 
данному пункту получает оценку «1».

5. Предпринимательство должно поощ-
ряться с помощью невысоких нормативных 

требований при образовании компании и не-
высоких издержек при оформлении необходи-
мых документов [1]. Условия регистрации юри-
дических лиц описаны в Федеральном законе от 
№ 129-ФЗ «О государственной регистрации юри-
дических лиц и индивидуальных предпринимате-
лей». Инвестируемые компании в сфере венчур-
ной индустрии обычно имеют форму общества с 
ограниченной ответственностью, так что оценка 
условий регистрации проводилась в первую оче-
редь именно для этой организационно-правовой 
формы.

EVCA оценивает предпринимательский климат 
на основе работы Benchmarking the Administration 
of Business Start-Ups, выполненной Генеральным 
управлением Европейской комиссии по промыш-
ленности для 15 стран Евросоюза. В табл. 1 пред-
ставлены основные характеристики, по которым 
проводится оценка предпринимательского кли-
мата в странах Европейского Союза. Поскольку 
методика EVCA предполагает сравнение значений 
этих характеристик для отдельных стран со сред-
ними значениями по ЕС, то в табл. 1 эти средние 
значения сравниваются с результатами по России.

Таким образом, оценка предпринимательско-
го климата в России по сравнению с Евросою-
зом дает достаточно неблагоприятную картину. 
Начавший действовать в 2004 г. закон № 129-ФЗ 
несколько улучшил ситуацию, однако не стал 
полным решением проблемы запутанной системы 
государственной регистрации обществ с ограни-
ченной ответственностью (ООО), поскольку не 
охватывает, например, открытие счета в банке, по-
лучение кодов статистики и т.д. Кроме того, набо-
ры документов, необходимых для проведения этих 
процедур, во многом дублируются (например, не-
однократно требуются свидетельства о регистра-
ции фирмы, постановке на налоговый, статисти-
ческий учет и т.д.). Здесь, несомненно, имеется 
необходимость упрощения схем регистрации и 
соответственно улучшения предпринимательско-
го климата.

Еще одним параметром, учитываемым EVCA 
при определении предпринимательского климата, 
стала стоимость создания фирмы, в которую вхо-
дят минимальный размер ее уставного капитала, а 
также пошлины и иные расходы, возникающие в 
процессе регистрации фирмы. В табл. 2 приведе-
на стоимость регистрации для 15 стран Европей-
ского Союза и России.
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Минимальный размер уставного капитала 
ООО составляет 10 000 руб., на момент реги-
страции должно быть оплачено не менее 50 % [8]. 
В процессе создания компании уплачивается гос-
пошлина при ее регистрации (4100 руб.) [4], стои-
мость открытия расчетного счета в банке состав-
ляет около 5000 руб.

Как видно из табл. 2, номинальная стоимость 
регистрации ООО в России оказывается сущест-
венно ниже, чем в ЕС, однако необходимо учесть, 
что, по различным оценкам, реальные уровни до-
ходов населения в ЕС и России отличаются при-
мерно в 2 раза. Если суммы, необходимые для ре-
гистрации компании в России, умножить на 2, то 
получим регистрационные издержки — 144 евро 
и минимальный уставной капитал — 286 евро, 

однако это по-прежнему намного меньше, чем в 
среднем по ЕС.

Таким образом, средние затраты времени при 
регистрации фирмы в России в целом выше, чем в 
ЕС, а денежные затраты заметно ниже. Наиболее 
адекватной итоговой оценкой России по данному 
пункту является «2».

6. Ставки налога на доходы физических лиц 
от операций с капиталом должны быть благо-
приятными. Благоприятный налоговый кли-
мат в отношении вложений в закрытые рас-
тущие компании является хорошим стимулом 
для предпринимательского инвестирования. 
Такие налоги должны учитывать повышен-
ные риски, присущие финансирования новых 
компаний, а также активному участию в их 

Таблица 1
Характеристики предпринимательского климата в ЕС и России

Показатель Средние значения для ЕС Значения для России (ООО) 

Количество процедур

До регистрации 8,1 11

При регистрации 7,8 4

Всего 15,9 15

Количество контактов

До регистрации 1,9 3

При регистрации 3,2 8

Всего 5,1 11

Количество заполняемых форм и документов

До регистрации 2,8 9

При регистрации 6,4 7

Всего 9,2 16

Количество государственных лицензий, одобрений, подтверждений и т.д. 

До регистрации 0,9 0

При регистрации 2,6 0

Всего 3,5 0

Количество участвующих общественных и частных лиц (организаций) 

До регистрации 1,9 2

При регистрации 4,6 4

Всего 6,5 6

Источник: расчеты авторов по [4–7].
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становлении менеджеров венчурных фондов 
[1]. Согласно НК РФ в России доходы физических 
лиц от операций с капиталом облагаются по еди-
ной ставке 13 %. Это ниже средней ставки нало-
га в Европейском Союзе, составляющей 18,6 %. 
Что касается налогового стимулирования инвести-
ций в закрытые компании, то в случае инноваци-
онных венчурных проектов при расчете налога на 
прибыль в качестве расходов должны учитываться 
затраты на проведение исследовательских и опыт-
но-конструкторских работ [3]. Однако существен-
ным недостатком является отсутствие льгот по 
налогу на прибыль, инвестированную в основной 
капитал предприятия, что ведет к недостаточным 
темпам развития производственной базы. Тем не 
менее благодаря низкой ставке данного налога 
Россия получает оценку «1».

7. Уровень налогообложения компаний, осо-
бенно малых и средних, должен способствовать 
развитию предпринимательства [1]. В настоящее 
время в России не существует каких-либо специ-
альных налоговых режимов или льгот, предусмо-
тренных на федеральном уровне законодательно. 
При этом, однако, они могут вводиться на уровне 
субъектов РФ. В ст. 6 Закона № 88-ФЗ от 14 июня 
1995 г. «О государственной поддержке малого 
предпринимательства в Российской Федерации» 
декларируются различные виды такой поддержки 
(льготное кредитование, фонды поддержки и др.), 
а их конкретизация должна происходить на реги-
ональном уровне [9]. Также существенной для 
малых организаций является возможность приме-
нения упрощенной налоговой системы, благодаря 
которой упрощается налоговое администрирование 

и в целом снижается налоговая нагрузка. Наиболее 
адекватной оценкой России по данному пункту, та-
ким образом, является «2».

8. Для индивидуальных инвесторов, вкла-
дывающих в фонды венчурного инвестирова-
ния, должны существовать налоговые льготы, 
например вычеты из налоговой базы при полу-
чении убытков от данных вложений. Высокий 
риск, который присущ таким инвестициям, 
должен признаваться и вознаграждаться [1]. 
Специальных налоговых льгот, связанных с ин-
дивидуальным инвестированием, в России не су-
ществует. Безусловно, при операциях с ценными 
бумагами инвестор имеет возможность вычитать 
из доходов полученные убытки, что приводит к 
уменьшению налоговой базы по НДФЛ, однако 
это является общепринятой мировой практикой. 
Такая ситуация оказывает значительное сдержи-
вающее воздействие на динамику инвестиций, в 
том числе и на индивидуальные вложения в фон-
ды прямого инвестирования. Из-за отсутствия на-
логового стимулирования индивидуального инве-
стирования Россия получает оценку «3».

9. Должно действовать налоговое стимули-
рование вложений в НИОКР [1]. В методике 
EVCA в качестве стимулов рассматривались на-
логовые льготы при: а) инвестициях компаний в 
НИОКР; б) вложениях в наукоемкое оборудо-
вание; в) передаче технологий; г) привлечении 
к работе ученых; д) сотрудничестве компаний с 
исследовательскими организациями; е) создании 
инновационных предприятий.

В предыдущие годы российские власти про-
водили политику по минимизации льгот, что сре-

Таблица 2
Стоимость создания компании в России и ЕС, евро

Показатель Средние значения для ЕС Значения для России (ООО) 

Издержки в процессе регистрации

До регистрации 379 7

При регистрации 537 65

Всего 916 72

Минимальный размер уставного капитала

Заявленный 59 204 143

Оплаченный 40 158 71

Источник: расчеты авторов по [4–7].
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ди прочего привело к отмене льгот по налогу на 
прибыль при инвестициях в НИОКР для предпри-
ятий. При этом предприятие имеет возможность 
включать затраты на НИОКР в состав издержек, 
уменьшая таким образом базу налога на прибыль, 
но само по себе это не оказывает стимулирующего 
воздействия. Причина состоит в том, что расходы 
на НИОКР никак не выделяются для предприятия 
в финансовом отношении, так как с ними не свя-
зано никаких налоговых преференций.

Что касается НДС, то согласно ч. 3 ст. 149 НК 
РФ льготами по данному налогу поощряется «вы-
полнение научно-исследовательских и опытно-
конструкторских работ за счет средств бюджетов, 
а также средств Российского фонда фундаменталь-
ных исследований, Российского фонда техноло-
гического развития и образуемых для этих целей 
в соответствии с законодательством Российской 
Федерации внебюджетных фондов министерств, 
ведомств, ассоциаций; выполнение научно-иссле-
довательских и опытно-конструкторских работ 
учреждениями образования и науки на основе хо-
зяйственных договоров» [3]. Таким образом, на-
логовыми льготами пользуются лишь некоторые 
некоммерческие организации или предприятия, 
сотрудничающие с государственными организация-
ми, что представляет собой достаточно небольшой 
сегмент имеющихся (и потенциальных) расходов 
на НИОКР в экономике России.

В методике EVCA оцениваются отдельно все 
подпункты от «a» до «e». Из-за слабой системы 
налогового стимулирования НИОКР Россия полу-
чает оценку «2» по пункту «a» и оценки «3» по 
остальным пунктам.

В итоге средняя оценка российского инвести-
ционного климата с учетом полученных по каждо-
му критерию результатов составляет 2,33 из 3, что 
является весьма низким результатом и указывает 
на существенные проблемы для работы венчурно-
го капитала в России.

С учетом данного результата авторами вырабо-
таны следующие рекомендации.

• Устранить возможность двойного налогообло-
жения фондов с иностранным участием, не взимать 
налог на прибыль с части прибыли, соответствую-
щей величине иностранного участия в фонде.

• Отменить запрет на участие пенсионных 
фондов и иных институциональных инвесторов 
в венчурных фондах, разработать порядок такого 
участия и определить его предельный уровень (в 
мировой практике максимальный уровень вложе-
ний обычно составляет 4–5 % от инвестиционного 
портфеля фонда). Даже небольшая доля средств 
институциональных инвесторов позволила бы рез-
ко увеличить размер венчурного капитала в России.

• Изучить возможность введения налоговых сти-
мулов для индивидуальных инвесторов, вкладываю-
щих средства в венчурные фонды либо осуществля-
ющих рисковые инвестиции в иных формах.

• Осуществить меры по налоговому стимули-
рованию инвестиционной и исследовательской де-
ятельности компаний. В частности, весьма полез-
ным, и не только для венчурного инвестирования, 
стал бы возврат льготы по налогу на прибыль, на-
правляемую на инвестиции в наукоемкое оборудо-
вание и НИОКР. Также будут полезны льготы при 
приобретении технологий, привлечении к работе 
научных организаций и ученых. 
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АННОТАЦИЯ
Объектом исследования статьи являются финансы домашних хозяйств, более конкретно — сбережения, ко-
торые направляются на приобретение финансовых активов. Основная экономическая проблема России — 
привлечение и стимулирование производственных инвестиций. В условиях санкций, введенных западными 
странами против нашей страны, внутренние источники финансирования экономики становятся основополага-
ющими. В этой связи встает вопрос о привлечении свободных финансовых ресурсов домашних хозяйств. Это 
определяет актуальность темы исследования. Создание механизма аккумулирования и эффективного инвести-
рования сбережений домашних хозяйств позволило бы также сохранить и приумножить их в период растущей 
инфляции. В связи с этим авторами рассмотрены вопросы формирования финансов домашних хозяйств как 
основы определения потребительского спроса. Показана роль домашних хозяйств как одного из важнейших 
субъектов экономической деятельности. Представлены финансовые потоки домашних хозяйств во взаимосвя-
зи с другими секторами национальной экономики. Обоснованы возможность и необходимость привлечения 
свободных финансовых ресурсов домашних хозяйств (сбережения домохозяйств) для наращивания объемов 
внутреннего инвестирования экономики страны. Проанализированы объем, структура и динамика сбереже-
ний населения во вкладах и ценных бумагах.
Ключевые слова: система национальных счетов; международный стандарт; домашние хозяйства; финансы до-
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ABSTRACT
The article investigates into household money, in particular, people’s savings that are used to acquire fi nancial 
assets.
The main economic problem in Russia is to attract and stimulate investments in the industrial sector.
In conditions of sanctions imposed by Western governments on our country, internal sources of fi nancing the 
economy are fundamental. This entails the issue of attracting free fi nancial resources of households. The research 
topic is highly relevant. Creating a mechanism for accumulating and effective investing of household savings 
would also preserve and increase people’s savings under conditions of rising infl ation. In this connection, the 
authors have considered the issues of formation of personal fi nance as it is a real basis for determining consumer 
demand. They show that households are important economic actors. The study demonstrates how households’ 
fi nancial fl ows are interrelated with other sectors of the national economy as well as the possibility and the 
need to attract free fi nancial resources of households (household savings) to increase the volume of domestic 
investment in the country’s economy. The authors have analyzed the amount, structure as well as dynamics in 
personal savings in the forms of deposits and securities.
Keywords: system of national accounts; international standard; households; personal fi nance; standards of living; 
cash income and expenses; savings; budget; sample surveys.

Статистика финансов домашних хозяйств, 
внедрение системы национальных сче-
тов (СНС) по сектору домашних хозяйств 

дают возможность получить наиболее полную и 
объективную информацию об уровне жизни насе-
ления, проанализировать весь спектр финансовых, 
налоговых и других материальных взаимосвязей 
населения с другими секторами экономики.

Объектом нашего исследования является сек-
тор домашних хозяйств, который в системе на-
циональных счетов включает в себя домашние 
хозяйства, т.е. единицы в основном потребитель-
ского характера, и некорпорированные предпри-
ятия, владельцами которых являются домашние 
хозяйства (мелкие фермы, небольшие магазины, 
рестораны, мастерские и т.д.). В этот же сектор 
включаются лица свободных профессий, собст-
венники жилья, платная наемная прислуга. Свои 
издержки единицы, входящие в сектор домашний 
хозяйств, финансируют за счет оплаты труда, до-
ходов от собственности, перераспределительных 
поступлений (пенсий, пособий и пр.), а также за 
счет выручки от реализации продукции некорпо-
рированных предприятий, входящих в этот сектор.

Домашние хозяйства в воспроизводственном 
процессе выполняют следующие основные функ-
ции: предпринимательскую, распределительную, 
потребительскую и сберегательную. Сектор до-

машних хозяйств является ведущим звеном в си-
стеме национальных счетов. В настоящее время 
Росстатом разрабатываются следующие счета 
сектора «Домашние хозяйства»: счет производст-
ва, счет образования доходов, счет распределения 
первичных доходов, счет вторичного распределе-
ния доходов, счет использования располагаемых 
доходов, счет операций с капиталом. Таким обра-
зом, реализуется воспроизводственная схема дви-
жения финансовых ресурсов домашних хозяйств.

Под финансовыми ресурсами понимаются де-
нежные доходы, накопления и поступления, на-
ходящиеся в собственности либо распоряжении 
субъектов хозяйствования или органов государст-
венной власти и местного самоуправления и ис-
пользуемые ими для расширенного воспроизвод-
ства, материального обеспечения работающих, на 
социальные нужды и другие общественные по-
требности [1].

Финансы домашнего хозяйства представляют 
собой экономические денежные отношения по 
формированию, использованию и накоплению 
фондов денежных средств в целях обеспече-
ния материальных и социальных условий жизни 
членов хозяйства и их воспроизводства. Являясь 
звеном в финансовой системе на уровне отдель-
ной семьи, они выступают первичным элементом 
социально-экономической структуры общества. 
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Обычно финансам домохозяйства отводят второ-
степенную подчиненную роль в экономических и 
финансовых отношениях [2].

Финансы домохозяйства взаимодействуют с 
централизованными финансами (федеральным, 
региональными, местными бюджетами и внебюд-
жетными социальными фондами) и децентрали-
зованными финансами (коммерческих и неком-
мерческих организаций), а также с финансовым 
рынком. Между ними возникают непрерывные де-
нежные потоки — одно-, двух- и многосторонние. 
Самое главное — именно финансы домохозяйств 
формируют спрос на товары и услуги, что явля-
ется отправной точкой определения предложения. 
Домашние хозяйства выступают одним из важных 
субъектов экономической деятельности, от резуль-
татов которой зависит не только благосостояние 
отдельной хозяйственной единицы, но и всего на-
селения страны в целом, участвующего при этом 
во всех макрорегулирующих процессах.

Домохозяйства являются источником всех ре-
сурсов экономики. Они получают большую часть 
текущих доходов, создаваемых в обществе. Это 
прежде всего трудовые доходы, такие как зара-
ботная плата и доходы от предпринимательской 
деятельности.

Важнейшей составляющей формирования дохо-
дов домашних хозяйств и, следовательно, платеже-
способного спроса на конечную продукцию являют-
ся потоки от органов государственного управления 
и некоммерческих организаций, обслуживающих 
домашние хозяйства. Домашние хозяйства получа-
ют от этих секторов экономики трансферты в денеж-
ной и натуральной форме. К ним относятся пенсии, 
пособия, стипендии, страховые возмещения и др. 
Важным звеном является формирование домашни-
ми хозяйствами фондов страхования. Являясь соб-
ственниками нефинансовых и финансовых активов, 
они получают доходы в виде процентов, дивиден-
дов, ренты, инвестиционные доходы.

К текущим расходам домашних хозяйств отно-
сятся потоки обязательных платежей и взносов. 
Потоки от домашних хозяйств органам государ-
ственного управления и некоммерческим орга-
низациям включают налоги, сборы, взносы и др. 
Домашние хозяйства являются главными потреби-
телями товаров и услуг, собственниками нефинан-
совых ресурсов.

Часть средств домашние хозяйства расходуют 
на приобретение нефинансовых активов, к ним от-

носится приобретение недвижимости, основных 
фондов для предпринимательской деятельности. 
Оставшаяся часть сбережения, скорректированная 
на величину финансовых обязательств (кредиты, 
ссуды), определяет прирост (уменьшение) сбе-
режений во вкладах и ценных бумагах, на счетах 
индивидуальных предпринимателей, средств на 
руках у населения, задолженности по кредитам, 
расходы на приобретение иностранной валюты.

Следовательно, финансовые потоки, как входя-
щие в сектор домашних хозяйств, так и выходя-
щие из него, по определению являются важней-
шими в общей схеме передвижения финансовых 
ресурсов в обществе. Однако на практике при 
построении схем движения денежных средств до-
статочно сложно собрать необходимую исходную 
информацию. Финансовые потоки домашних хо-
зяйств во взаимосвязи с другими секторами наци-
ональной экономики представлены на рис. 1.

Для характеристики домашних хозяйств ис-
пользуется система показателей, включающая по-
казатели доходов, расходов, потребления и сбере-
жения. В настоящее время все большее значение 
придается согласованию и интеграции показате-
лей доходов и расходов населения в Российской 
Федерации и принятым стандартам в междуна-
родной практике, которым является СНС, где 
основной показатель дохода населения — рас-
полагаемый доход домашних хозяйств, опреде-
ляющийся как сумма первичных доходов и сальдо 
текущих трансфертов и служащий источником для 
конечного потребления товаров и услуг, сбереже-
ний. Сумма располагаемого дохода и сальдо полу-
ченных (переданных) социальных трансфертов в 
натуральной форме образуют показатель скоррек-
тированного располагаемого дохода домашних хо-
зяйств [3, 4]. Таким образом, в СНС представлена 
система показателей, характеризующих процессы 
распределения и перераспределения доходов, ба-
зирующихся на двух основных элементах: первич-
ные доходы и трансферты. В российской стати-
стической практике не применяются в явном виде 
понятия «первичные доходы» и «скорректирован-
ный располагаемый доход». Наибольшее анали-
тическое значение имеет показатель «денежные 
доходы населения». Он включает оплату труда, 
пенсии, пособия, стипендии и другие социальные 
трансферты в денежной форме; поступления от 
продажи продукции сельского хозяйства; доходы 
от собственности в виде процентов по вкладам, 
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ценным бумагам, дивидендов, предприниматель-
ской деятельности, продажи иностранной валюты; 
страховые возмещения, ссуды и другие доходы. 
В табл. 1 приведены основные показатели дохо-
дов населения, определяемые в Российской Феде-
рации.

При анализе динамики денежных доходов на-
селения в российской статистической практике, 
в отличие от международной, рассчитывается не 
абсолютный объем реальных доходов, а его отно-
сительная величина. Например, индекс реальных 
располагаемых доходов домашних хозяйств, т.е. 
индекс номинальных располагаемых доходов, де-
ленный на сводный индекс потребительских цен. 
В отличие от доходов населения, характеризую-
щих потенциальную возможность приобретения 
товаров и услуг, показатели расходов и сбереже-
ний отражают фактически сложившиеся соотно-
шения в использовании этих доходов.

Расходы населения определяются на основе 
суммы отдельных компонентов:

• потребительские расходы;
• расходы на оплату обязательных платежей и 

разнообразных взносов;
• прочие расходы.
Потребительские включают расходы физиче-

ских лиц на покупку товаров и оплату услуг, а так-
же платежи за товары (работы, услуги), произве-
денные за рубежом с использованием банковских 
карт.

Обязательные платежи и разнообразные взно-
сы включают фактически выплаченные населе-
нием налоги и сборы, платежи по страхованию, 
взносы в общественные и кооперативные органи-
зации, проценты, уплаченные населением за кре-
диты (включая валютные).
Прочие расходы населения включают расходы 

на приобретение лотерейных билетов и другие 
расходы на игорный бизнес, а также суммы от-
правленных населением денежных переводов.

Основным источником информации об объеме 
и структуре расходов домашних хозяйств являет-
ся баланс денежных доходов и расходов населе-
ния. Превышение суммы доходов населения над 
его расходами говорит о приросте активов в фор-
ме денежной наличности. Обратное же соотно-
шение свидетельствует о том, что потребитель-
ские расходы населения финансировались за счет 
сокращения накопленных активов домашних хо-
зяйств. В табл. 2 приведены данные, характери-
зующие структуру расходов населения России в 
2014 г.

В СНС определяются два важнейших показа-
теля, характеризующих расходы населения: расхо-
ды на конечное потребление домашних хозяйств и 
фактическое конечное потребление.

Расходы на конечное потребление домаш-
них хозяйств включают расходы домашних 
хозяйств на приобретение потребительских то-
варов и услуг во всех торговых предприятиях, 

Рис. 1. Финансовые потоки домохозяйств и их взаимосвязь с другими секторами экономики
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на городских рынках и через неорганизованную 
(уличную) торговлю, на предприятиях бытово-
го и жилищно-коммунального обслуживания, 
пассажирского транспорта, связи, в гостиницах, 
учреждениях культуры, здравоохранения, обра-
зования, а также стоимость товаров и услуг, по-
требленных в натуральной форме, которые про-
изведены для собственного конечного использо-
вания (сельскохозяйственная продукция личных 
подсобных хозяйств, услуги, предоставленные 
в связи с проживанием владельцев в собствен-
ных жилищах) и полученных в качестве оплаты 
труда [3, 4].

Фактическое конечное потребление това-
ров и услуг — осуществляемое за счет расходов 
домашних хозяйств, а также за счет социальных 

трансфертов в натуральной форме, т.е. бесплат-
ных или льготных индивидуальных товаров и 
услуг, полученных домашними хозяйствами от 
сектора государственного управления и некоммер-
ческих организаций, обслуживающих домашние 
хозяйства [3, 4]. Расходы на конечное потребление 
и фактическое конечное потребление домашних 
хозяйств РФ приведены в табл. 3.

Однако существует некоторое несоответствие 
расчета расходов на конечное потребление домаш-
них хозяйств в методологии СНС и современной 
практике показателей расходов домохозяйств. Рас-
ходы на конечное потребление домашних хозяйств, 
определяемые в статистике уровня жизни, состоят 
из потребительских расходов, а также оценки в де-
нежном эквиваленте стоимости натуральных по-

Таблица 1
Основные показатели доходов населения России в 2014 г.

Показатель Доход

Денежные доходы (в среднем на душу населения в месяц), руб. 27 754,9

Реальные располагаемые среднедушевые денежные доходы, % 
к предыдущему году 99,3

Среднемесячная начисленная заработная плата одного работника, руб. 32 495,4

Средний размер назначенной пенсии с учетом компенсационных выплат
 (в месяц), руб. 10 029,7

Реальная среднемесячная начисленная заработная плата одного работника, % 
к предыдущему году 101,3

Реальный средний размер назначенной пенсии,
% к предыдущему году 98,0

Коэффициент фондов, разы 16,0

Коэффициент Джини (индекс концентрации доходов) 0,416

Таблица 2
Структура расходов населения России, 2014 г.

Статья расходов %

Покупка товаров и оплата услуг 75,0

Оплата обязательных платежей и взносов 11,9

Сбережения 7,0

Покупка валюты 5,9

Прирост (+) / уменьшение (–) денег на руках 0,2

Всего расходов 100,0
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ступлений продуктов питания, непродовольствен-
ных товаров и услуг. В расходы на конечное потре-
бление не включается стоимость товаров, если они 
были приобретены не для собственного потребле-
ния. Учет в составе данного показателя межхозяй-
ственных потоков товаров, поступивших в домохо-
зяйства или выбывших из них в натуральном выра-
жении, является основным его методологическим 
отличием от аналогичного показателя макроуровня, 
рассчитываемого в статистике национальных сче-
тов [2]. Кроме того, данный показатель не включа-
ет условно исчисленные услуги по проживанию в 
собственном жилище. Данные, представленные на 
рис. 2, показывают рост располагаемого дохода и 
фактического конечного потребления домашних 
хозяйств.

Сбережения населения представляют собой 
разницу между доходами и текущими расходами 
[5] и могут иметь денежную и натуральную фор-
му. Основные факторы, определяющие размер 
сбережений: уровень среднедушевых денежных 
доходов, развитие финансово-кредитной систе-
мы, социально-экономические условия и полити-
ческая ситуация в стране.

Изучение сбережений домохозяйств имеет 
важное экономическое значение. Они являются 
не только источником внутреннего долгосрочного 
финансирования экономики страны, но и ее сово-
купного долга.

К сбережениям населения относятся1:

1 Об утверждении Методологических положений по расчету 

Таблица 3
Расходы на конечное потребление домашних хозяйств, млрд руб.

Показатель 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 

Расходы на конечное потребление 27 192,5 30 831,5 34 399,4 38 037,2

Фактическое конечное потребление 32 276,9 36 471,7 40 450,9 44 294,6

Источник: Федеральная служба государственной статистики, 2015. URL: http//www.gks.ru.

Рис. 2. Динамика основных микроэкономических показателей сектора «домашние хозяйства» 
в сопоставлении с динамикой ВВП

Источник: Федеральная служба государственной статистики, 2015. URL: http//www.gks.ru.
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• прирост (уменьшение) сбережений во вкла-
дах и ценных бумагах;

• прирост (уменьшение) средств на счетах ин-
дивидуальных предпринимателей;

• прирост (уменьшение) задолженности по за-
работной плате;

• прирост (уменьшение) наличных денег на 
руках у населения;

• расходы на приобретение иностранной валю-
ты (за вычетом объемов проданной валюты);

• расходы на покупку недвижимости;
• расходы на покупку скота и птицы.
Общий объем сбережений населения коррек-

тируется на величину финансовых обязательств 
(кредиты, ссуды). Если имеет место прирост 
задолженности по кредитам (это означает пре-
вышение полученных ссуд над их погашением), 
то он вычитается, и наоборот, при уменьшении 
задолженности — добавляется. Прирост (умень-
шение) задолженности по кредитам, предостав-
ленным индивидуальным предпринимателям 
и физическим лицам в рублях и иностранной 
валюте (в рублевом эквиваленте) кредитными 
организациями, определяется по данным Банка 
России.
Прирост (уменьшение) сбережений во вкладах 

и ценных бумагах включает прирост (уменьшение) 
средств на рублевых и валютных счетах (расчет-
ных, текущих депозитных и иных счетах до во-
стребования) физических лиц в кредитных орга-
низациях (включая Сбербанк России), прирост 

показателей денежных доходов и расходов населения. При-
каз Федеральной службы государственной статистики от 
2 июля 2014 г. № 465.

(уменьшение) средств физических лиц, депониро-
ванных в банках для расчетов с использованием 
банковских карт, а также приобретение государ-
ственных и других ценных бумаг. Прирост сбере-
жений в ценных бумагах рассчитывается как раз-
ность между общей суммой покупки населением 
ценных бумаг и суммой ее продажи, уменьшенной 
на величину выплат доходов по ним (так опреде-
ляется «чистое» приобретение ценных бумаг).
Прирост (уменьшение) средств на счетах ин-
дивидуальных предпринимателей определяется 
как разность между остатками средств на счетах 
физических лиц — индивидуальных предпри-
нимателей на конец и начало отчетного периода. 
Прирост (уменьшение) задолженности по зара-
ботной плате определяется на основе сведений о 
просроченной задолженности по заработной пла-
те. Прирост (уменьшение) наличных денег на ру-
ках у населения определяется как разность между 
выдачами и поступлениями наличных (рублевых) 
денежных средств из касс кредитных организаций 
на основе данных Банка России.
Расходы на приобретение иностранной валю-

ты рассчитываются по данным Банка России как 
разность между общим объемом приобретенной 
иностранной валюты и ее продажей, уменьшенной 
на величину иностранной валюты, полученной в 
форме оплаты труда. Таким образом, определяется 
«чистая» покупка валюты. Расходы населения на 
покупку недвижимости включают покупку жилых 
и нежилых помещений (на первичном рынке), зе-
мельных участков как на территории Российской 
Федерации, так и за рубежом. Расходы на покупку 
населением и крестьянскими (фермерскими) хозяй-
ствами скота и птицы определяются расчетным 

Таблица 4
Накопления и сбережения домашних хозяйств за 2013 год, млн руб.

Показатель Накопления/
сбережения Показатель Накопления/

сбережения

Валовое накопление, в том числе:
1. Валовое накопление основного капитала
2. Изменение запасов материальных оборотных 
средств
3. Приобретение минус выбытие ценностей
4. Чистое кредитование (+)/ чистое заимствование 
(–) и статистическое расхождение (1+2–3–4–5–6) 

3 463 149,8
3 247 245,5

34 667,6
181 236,7

2 088 061,8

1. Валовое сбережение
2. Капитальные 
трансферты 

полученные (+)
3. Капитальные 
трансферты 

переданные (–) 

4 420 984,9
1 130 226,7

0

Итого 5 551 211,6 Итого 5 551 211,6

Источник: Федеральная служба государственной статистики, 2015. URL: http//www.gks.ru.
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путем на основе данных о покупке населением раз-
личного вида скота и птицы в натуральном выра-
жении и средней цене за тонну соответствующего 
вида скота и птицы. Согласно СНС сбережения до-
машних хозяйств являются источником их инвести-
ций в нефинансовые и финансовые активы.

В счете операций с капиталом сектора «До-
машние хозяйства» показывается расходование 
средств на приобретение нефинансовых акти-
вов. Размер чистого кредитования/заимствования 
определяет изменение в финансовых активах (обя-
зательствах). В табл. 4 приведены данные счета 
операций с капиталом сектора «Домашние хозяй-
ства» в 2013 г.

В условиях санкций, введенных западными 
странами против России в 2014 г., встает вопрос 
об изыскании внутренних источников финансиро-
вания экономики, о привлечении свободных фи-
нансовых ресурсов домашних хозяйств. Финан-
совые средства, находящиеся в распоряжении до-
мохозяйств, могут рассматриваться как резерв для 
наращивания объемов инвестирования. Основани-
ем для данного положения служат данные, харак-
теризующие финансовые ресурсы домохозяйств: 
рост объемов денежных доходов населения; рост 
объемов сбережений; увеличение вкладов населе-
ния на рублевых и валютных счетах.

Инвестиционными ресурсами сектора домаш-
них хозяйств является валовое сбережение и капи-
тальные трансферты, полученные от других сек-
торов экономики. 50 % этих средств расходуются 
на валовое накопление или чистое приобретение 
нефинансовых активов. Валовое накопление 
основного капитала составляет 95  % от общего 
объема валового накопления. Большую часть этих 
средств домашние хозяйства расходуют на при-
обретение недвижимости.

Расход домашних хозяйств на прирост финан-
совых активов в 2013 г. составил 10,8 % от обще-
го объема денежных доходов. Из них накопления 
во вкладах и ценных бумагах составили в 2013 г. 
2813 млрд руб., или 6,3 % от общего объема де-
нежных доходов. На покупку валюты было истра-
чено 4,8  % денежных доходов. Данные табл. 5 
свидетельствуют о положительной динамике 
вкладов физических лиц Российской Федерации 
за последние годы.

Процентное соотношение показателей к ВВП 
определяет функциональную значимость домаш-
них хозяйств в процессе формирования и исполь-
зования сбережений. В 2013 г. валовой распола-
гаемый доход домашних хозяйств от объема ВВП 
составил 58,9 %, валовое сбережение — 6,7 %, рас-
ходы на конечное потребление — 52,0 %, валовое 
накопление основного капитала — 4,9 %, чистое 
кредитование — 3,2 %. Оплата труда наемных ра-
ботников по экономике в целом составила 51,8 %.

Сложная экономическая и финансовая ситу-
ация негативно сказалась на динамике измене-
ния финансовых активов домашних хозяйств 
(табл. 6).

Более детально динамику сбережений позво-
ляет проанализировать изменение средней и пре-
дельной склонности к сбережению [6].

Данные, представленные на рис. 3, показывают 
снижение доли сбережений в объеме денежных 
доходов населения в условиях кризиса 2008 г. и 
устойчивое ее снижение, начиная с 2011 г.

Такая же негативная тенденция наблюдается и 
по коэффициенту эластичности этих показателей 
(предельной склонности к сбережению) (рис.4).

Источниками информации  о финансах домаш-
них хозяйств являются материалы бюджетных 
обследований населения; показатели баланса де-

Таблица 5
Вклады (депозиты) физических лиц, привлеченные кредитными 

организациями на начало года, млрд руб.

Вклады (депозиты) 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 

Всего 7485,0 9818,0 11 871,4 14 251,0 16 957,5

В том числе: 
на рублевых счетах 5511,1 7918,5 9709,3 11 763,5 14 000,5

на валютных счетах 1973,9 1899,5 2169,1 2487,5 2957,0

Источник: Федеральная служба государственной статистики, 2015. URL: http//www.gks.ru.
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нежных доходов и расходов населения, торговой 
статистики; отчет об исполнении федерального, 
региональных и местных бюджетов; показатели 
исполнения смет доходов и расходов централи-
зованных и децентрализованных внебюджетных 
фондов; декларации о совокупном годовом дохо-
де физических лиц, представляемые в налоговые 
органы населением; показатели банковской стати-
стики и др.

Основной метод государственного статисти-
ческого наблюдения за доходами и расходами 
населения — выборочное обследование бюд-
жетов домашних хозяйств (ОБДХ). Данное об-

следование является комплексным и многоце-
левым. Полученные данные используются для 
составления счетов сектора домашних хозяйств 
в системе национальных счетов, определения 
весовых показателей для расчета индекса по-
требительских цен, являются источником ин-
формации о распределении населения по уров-
ню доходов, об уровне бедности и потреблении 
продуктов питания. Обследование охватывает 
47 765 домохозяйств (за исключением коллек-
тивных) во всех субъектах Российской Феде-
рации по выборочному методу и строится на 
принципах их добровольного участия.

Таблица 6
Динамика изменения финансовых активов домашних хозяйств, млн руб.

Актив 2009 2010 2011 2012 2013

Сбережения во вкладах и ценных 
бумагах 1 269 439 247 359 1 870 067 2 467 141 2 807 877

Прирост (уменьшение) вкладов 
в учреждениях Сбербанка РФ 570 946 1 060 928 739 408 2 052 506 2 242 092

Прирост (уменьшение) вкладов 
в коммерческих банках 613 726 1 338 408 1 041 729 0 0

Приобретение государственных 
и других ценных бумаг 84 766 74 260 88 930 414 635 565 785

Приобретение иностранной 
валюты 1 561 092 1 173 287 1 499 510 1 903 391 1 874 578

Всего 28 697 484 92 498 284 35 648 674 39 903 672 44 650 449

Источник: Федеральная служба государственной статистики, 2015. URL: http//www.gks.ru.

Рис. 3. Динамика доли сбережений в объеме денежных доходов населения РФ, %
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Для формирования выборочной совокупности 
домашних хозяйств применяется двухступенчатая 
случайная выборка, построенная по территори-
альному принципу, обеспечивающая получение 
представительной выборки по структурным со-
отношениям группировочных признаков (размер 
домохозяйств, пол, возраст, уровень образования, 
источники средств существования и др.). Едини-
цей статистического наблюдения и отбора являет-
ся домохозяйство.

В программы обследования входят форма 
№ 1-а «Дневник учета ежедневных расходов до-
машнего хозяйства»; форма № 1-б «Журнал учета 
домашним хозяйством покупок непродовольст-
венных товаров и полученных услуг». Обследо-
вание ведется в виде непосредственного опроса 
(интервьюирования) членов домашних хозяйств и 
ведения в домашнем хозяйстве записей о текущих 
расходах на потребление. Кроме ежеквартального, 
проводится годовой опрос, который включает дан-
ные о жилищных условиях домашних хозяйств, 
наличии в домашних хозяйствах предметов дли-
тельного пользования, обороте скота в личных 
подсобных хозяйствах, уровне образования чле-
нов домашних хозяйств. Процедура сбора данных 
обследования организуется на принципах ротации 
домашних хозяйств по их размеру в пределах од-
ного участка наблюдения, что позволяет охватить 
все группы домохозяйств разными типами сбора 
данных.

Таким образом, мы получаем достаточно пол-
ную информацию для определения финансовых 
ресурсов домашних хозяйств на микроуровне. 
Тем не менее существуют определенные пробле-
мы. Одной из причин неполноты полученной ин-
формации является отказ от участия в обследова-
нии главным образом лиц с высокими доходами, 
что искажает результаты обследования.

В российскую статистическую практику, начи-
ная с 2011 г., внедряется система дополнительных 
выборочных обследований домашних хозяйств 
по социально-демографическим проблемам. Это 
создает новую информационную базу для расши-
рения возможности более точно рассчитать пока-
затели денежных доходов населения. Проблемой 
является адаптация данных выборочного обследо-
вания бюджетов домашних хозяйств, выборочного 
обследования доходов населения (ОДН) и участия 
в социальных программах к методологии Органи-
зации экономического сотрудничества и развития 
(ОЭСР), с учетом особенностей формирования 
имеющейся информационной базы.

Основной сложностью этого процесса является 
несоответствие данных о доходах домашних хо-
зяйств по итогам выборочных наблюдений (ОБДХ 
и ОДН) макроэкономическому показателю денеж-
ных доходов населения, в котором учитывается 
дооценка на неформальный сектор экономики. 
Таким образом, необходимо совершенствовать 
информационную базу и методику расчета ми-

Рис. 4. Динамика коэффициента эластичности
(соотношение величины прироста сбережения и прироста доходов)
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кроданных на основе обследований домашних 
хозяйств для их унификации с макроэкономиче-
скими показателями.

В итоге можно сделать следующие выводы: фи-
нансы домашних хозяйств являются одним из важ-
нейших элементов финансовой системы государ-
ства, имеющих свои отличительные особенности. 
Именно финансы домашних хозяйств формируют 
спрос на товары и услуги, что является основой 
определения совокупного предложения. Внедрение 
СНС по сектору домашних хозяйств дает возмож-

ность получить наиболее полную и объективную 
информацию по финансовым потокам домохозяйств 
и их взаимосвязей с другими секторами экономики.
Финансовые средства, находящиеся в распоряжении 
домохозяйств, служат значительным резервом для 
наращивания объемов инвестирования. Для пол-
ноценного формирования финансов домашних хо-
зяйств и их количественного отображения необходи-
мы система показателей и надежная статистическая 
база, адаптированная к требованиям международ-
ных организаций. 
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АННОТАЦИЯ
При реализации региональных инвестиционных проектов в нашей стране очень часто возникают проблемы 
с проведением качественного мониторинга их эффективности, не позволяющие максимально рационально 
использовать имеющийся инновационный потенциал социально-экономических систем. В статье разработаны 
подходы к оценке влияния различных типов инвестиционных ресурсов на инновационное развитие терри-
торий. В этих целях проведено ранжирование регионов по инновационной восприимчивости к вложениям в 
основной капитал. Выявлены субъекты федерального округа, в которых нерезультативно инициируются про-
цессы организации высокотехнологичных производств. Обоснованы условия привлечения отечественных и 
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The paper suggests the approaches to assess the impact of different types of investment resources on the 
innovative regional development. For these purposes, regions have been ranked according to the indicator of their 
innovation susceptibility to investments in fi xed assets. The study identifi es the Federal District subjects which are 
low performers in initiating the process of high-tech manufacturing. The paper sets out conditions for attracting 
domestic and foreign investments in the regional innovation projects. Suggested assessment mechanisms can 
be used by federal and regional authorities as an effective management tool in developing, implementing and 
monitoring innovation and investment programs aimed at country’s modernization.
Keywords: investment resources; effi ciency; innovation; fi xed assets; investment climate.

Инновационные процессы в стране, уско-
рение динамики воспроизводства в раз-
личных сферах экономики, модернизация 

общественных институтов, научно-образователь-
ной и предпринимательской инфраструктур не-
мыслимы без реализации значимых инвестицион-
ных проектов. Но на пути осуществления этапов 
финансирования зачастую возникают препятст-
вия как правового, так и организационно-мони-
торингового характера, которые не позволяют в 
должной мере использовать реально имеющийся 
инновационный потенциал социально-экономиче-
ских систем.

ЗНАЧИМОСТЬ И НЕОДНОЗНАЧНЫЙ 
ХАРАКТЕР ИНВЕСТИЦИЙ 

ДЛЯ РАЗВИТИЯ ИННОВАЦИОННОЙ 
ЭКОНОМИКИ

Объективную значимость инвестиций для пе-
редовой инновационной экономики очень образ-
но формулирует В.В. Ивантер. Согласно его 
определению, инвестиции создают «простран-
ство» экономического роста и расширяют спрос 
на инновации. Благодаря переоснащению и уве-
личению производственных мощностей реализу-
ется структурно-технологическая модернизация. 
Инвестиции, создавая конечный и промежуточ-
ный спрос на продукцию отраслей, определяют 
материальные условия эффективного экономиче-
ского развития [1, с. 4]. В определенном смысле 
дополняет представленные выше утверждения 
точка зрения Г. Идрисова. По его словам, инве-
стиции в физический и человеческий капитал 
крайне чувствительны к качеству институцио-
нальной среды, которая определяет объем ресур-
сов, направляемых экономическими агентами на 
цели развития, и итоговые результаты, т.е. эффек-
тивность вложений [2, с. 10].

Но необходимо признать, что даже в специ-
альных исследованиях не приводится однозначных 

интерпретаций в отношении инвестиционных про-
цессов последнего десятилетия в России. Проти-
воречивые оценки, наличие диаметрально проти-
воположных мнений об их характере создают объ-
ективные трудности анализа и прогнозирования, 
непреодолимые в рамках традиционных подходов 
[3, с. 37]. Можно констатировать, что проходящая 
в научных кругах полемика по поводу эффектив-
ности использования тех или иных источников ин-
вестирования, их влияния на экономический рост 
и процессы обновления в стране ведется несконча-
емо. Поэтому мониторинг капиталовложений дол-
жен проводиться в каждом отдельном случае в про-
странственном и временно́м срезе, разграничивать-
ся по инвестируемым сферам и детализироваться 
по степени влияния на те или иные результаты мо-
дернизации социально-экономических систем.

МЕТОДИЧЕСКИЙ ПОДХОД 
К РАНЖИРОВАНИЮ ТЕРРИТОРИЙ

ПО ИННОВАЦИОННОЙ 
ВОСПРИИМЧИВОСТИ К ИНВЕСТИЦИЯМ

В ОСНОВНОЙ КАПИТАЛ
В рамках данного исследования представля-

ется целесообразной оценка влияния отдельных 
инвестиционных процессов на инновационное 
развитие территорий на примере Центрального 
федерального округа (ЦФО) и России в целом. 
При этом наиболее объективный расклад позиций 
может обеспечить корреляционно-регрессионный 
анализ. В качестве результирующей величины (Y), 
комплексно характеризующей масштабы обновле-
ния, выбран объем инновационных товаров, работ, 
услуг (в млн руб.) на основе данных официальной 
статистической отчетности, публикуемых в еже-
годных изданиях Росстата «Регионы России. Со-
циально-экономические показатели» [4]. Фактора-
ми (независимыми переменными), определяющи-
ми изменения результата, для целей проводимого 
анализа послужили: а) общий объем инвестиций в 
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основной капитал (X); б) инвестиции в основной 
капитал организаций с участием иностранного ка-
питала (Z).

Естественно, решая конкретные аналитические 
задачи, можно расширить перечень независимых 
переменных, приняв во внимание прочую инфор-
мацию по капиталовложениям в отечественные 
секторы экономики. Но в данном случае предпо-
лагается внести определенный вклад в решение 
проблемы и непрекращающихся дискуссий в от-
ношении оценки эффективности российских и 
зарубежных инвестиций, их влияния на процессы 
модернизации. Ряд современных отечественных 
ученых сходятся во мнении о «вреде» иностран-
ных инвестиций для экономики страны. Другие 
исследователи, наоборот, заявляют о необходимо-
сти привлечения зарубежных средств и передовых 
технологий для обеспечения ускоренного иннова-
ционного прорыва. Весьма «демократичным» и 
обоснованным на этот счет представляется мне-
ние О. Г. Голиченко. По его словам, только за счет 
собственных новаций нельзя решить задачи пере-
вооружения предпри ятий в стране. Благоприятные 
условия для иностранных инвестиций могут соз-
дать благодатную почву для абсорбции передовых 
знаний и технологий [5, с. 22].

Еще раз подчеркивая многогранность иссле-
дуемого вопроса, следует отметить, что наиболее 
насущными проблемами в отечественной систе-
ме хозяйствования выступают высокая изношен-
ность основных фондов и темпы их обновления. 
В этой связи весьма уместно привести результаты 
расчетов, полученные сотрудниками Института 
народнохозяйственного прогнозирования РАН 
на период до 2030 г. По их оценкам, при средних 
темпах прироста инвестиций в основной капитал 
в высокотех нологичном секторе на уровне бо-
лее 15 % можно достичь двукратного снижения 
энергоемкости ВВП, троекратного увеличения 
выработки, роста экспорта высокотехнологичной 
продукции до уровня в 21 % [6]. Как раз поэтому 
при проведении анализа и определении факторов, 
обусловливающих результат, выбор был сделан 
именно в пользу вложений в основной капитал в 
региональном разрезе.

Исходные данные по инвестиционным пока-
зателям получены из российских статистических 
ежегодников [4]. Для учета временно́го интерва-
ла, в течение которого инвестиции осваиваются 
и трансформируются в готовый инновационный 

продукт, выбран период в один год. Поэтому ре-
зультирующие величины (Y) целесообразно со-
поставлять с годовым опережением факторных 
признаков (X) и (Z) в разрезе конкретного реги-
она. Иными словами, для определения степени 
тесноты связи между показателями использован 
массив данных по инвестициям за 2000–2013 гг., 
а по объему инновационных товаров принята 
информация за 2001–2014 гг. Использование 
указанной цепной реакции позволяет более кор-
ректно подходить к выполнению анализа эффек-
тивности инвестиций и формулировать обосно-
ванные рекомендации по повышению отдачи от 
финансирования конкретных объектов на опре-
деленных территориях. Ранжирование регионов 
по степени инновационной восприимчивости к 
инвестициям производилось посредством опре-
деления коэффициента парной корреляции (R) 
между обозначенными выше факторами в соот-
ветствии с классическими представлениями о 
качественных характеристиках связи [7, с. 188]. 
Проведенное исследование позволило иденти-
фицировать в составе ЦФО регионы с высоким 
(R ≥ 0,7), умеренным (0,5 ≤ R < 0,7), слабым 
(0,3 ≤ R < 0,5) и неудовлетворительным (R < 0,3) 
уровнями чувствительности инноваций к кон-
кретным группам инвестиций (табл. 1).

При этом все связи с отрицательным значени-
ем R, независимо от величины корреляции по мо-
дулю, логично будет отнести к последнему рангу 
регионов с наихудшей отдачей от вложений в ос-
новные фонды.

Необходимо подчеркнуть, что связь между 
анализируемыми группами факторов в общерос-
сийском срезе, а также по ЦФО в целом за тот же 
период (с 2000 по 2014 г.), отличается высокими 
положительными значениями коэффициента кор-
реляции. Это еще раз доказывает, что базовый 
государственный тренд по размещению инвести-
ций в инновационные производства является до-
статочно результативным и поддерживается как 
самим ЦФО, так и большинством образующих 
его регионов. Относительно высокая эффектив-
ность применения капитала, характерная для та-
ких регионов, в значительной степени может быть 
обусловлена отработанной системой контрольных 
мер со стороны региональных властных структур, 
а также размещением средств в высоколиквидные 
проекты, не требующие длительных сроков оку-
паемости.
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Функции, определяющие влияние капитало-
вложений (X) и (Z) на инновационные процессы в 
разрезе территорий, представляется логичным вы-
явить на основе парного регрессионного анализа, 
который позволяет построить уравнения регрес-
сии следующего вида (1):

 
0,х YY B X B   (1а)

 
0,z YY B Z B   (1б)

где Х — общий объем инвестиций в основной 
капитал; Z — инвестиции в основной капитал 
организаций с участием иностранного капитала; 
BY — коэффициент влияния инвестиций на резуль-
тирующую величину Y; B0 — постоянная величина 
в уравнении регрессии.

В табл. 2 представлены результаты регрес-
сионного анализа, полученные с помощью про-
граммного продукта Statistica 10.1, для параме-
тра Y в зависимости от инвестиций в основные 
фонды организаций с участием иностранного 
капитала (Z). Расчеты выполнены на примере 
Ярославской области — типичного субъекта 

ЦФО с развитой промышленной инфраструк-
турой. При этом статистически значимые свя-
зи между признаками выделены полужирным 
шрифтом.

Итоги регрессионного анализа для зависимой 
переменной Y дают основания включить в урав-
нение фактор Z с уровнем значимости статисти-
ки Фишера p = 0,000018, что существенно ниже 
критического значения в 0,05. Искомая функция 
получает следующий вид:

    1,37 .zY Z  (1)

Это означает, что каждый рубль инвестиций в 
основные фонды региона, вложенный предпри-
ятиями с участием иностранного капитала, при-
носит ежегодную отдачу в виде инновационной 
продукции в среднем в размере 1,37 рубля. Более 
наглядно полученная регрессионная зависимость 
может быть представлена в виде диаграммы рас-
сеяния (см. рисунок).

Из представленного графика видно, что прак-
тически все точки расположены вдоль прямой 
сплошной линии основного тренда и укладыва-

Таблица 1
Ранжирование территорий по инновационной восприимчивости 

к инвестициям в основной капитал

Степень 
восприимчивости 

инноваций к 
инвестициям
в основной
капитал

Территории (области) по инновационной
восприимчивости к

общим инвестициям
в основной капитал (X) 

инвестициям в основной капитал 
организаций с участием иностранного 

капитала (Z) 

Высокая (R  0,7) РФ в целом (0,94), ЦФО в целом (0,89), 
Белгородская (0,81), Владимирская 
(0,81), Воронежская (0,85), Калужская 
(0,83), Курская (0,80), Липецкая 
(0,91), Московская (0,88), Рязанская 
(0,94), Смоленская (0,70), Тамбовская 
(0,82), Тверская (0,79), Тульская (0,85), 
Ярославская (0,91) области, г. Москва 
(0,79) 

РФ в целом (0,93), ЦФО в целом 
(0,81), Брянская (0,72), Владимирская 
(0,72), Воронежская (0,73), Калужская 
(0,87), Курская (0,81), Липецкая (0,77), 
Московская (0,74), Рязанская (0,88), 
Тамбовская (0,87), Тульская (0,94), 
Ярославская (0,89) области

Умеренная 
(0,5  R< 0,7) 

Брянская (0,65), Костромская (0,69) 
области

Тверская область (0,65), г. Москва (0,54) 

Слабая (0,3  R < 0,5) Ивановская область (0,42) Белгородская (0,47), Смоленская (0,49) 
области

Неудовлетворительная 
(R < 0,3) 

Орловская область (–0,54) Ивановская (0,02), Костромская (–0,13), 
Орловская (–0,47) области
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ются в область доверительного интервала в 5 % 
(пунктирные линии), что еще раз свидетельствует 
о достаточно результативном использовании кон-
кретного вида инвестиционных ресурсов в Яро-
славском регионе.

Обращаясь к рассмотрению прочих регионов, 
необходимо отметить, что в отдельных субъек-
тах ЦФО (Ивановской и Орловской областях, а 
также отчасти Костромской) явно не в полной 
мере инициируются процессы организации вы-
сокотехнологичных производств, что требует не-
замедлительного исправления данной ситуации 
в части контроля за использованием инвестици-
онных ресурсов. И данные вопросы надо решать 
не только на региональном, но и на федеральном 
уровне власти.

О ВЛИЯНИИ ИНОСТРАННЫХ 
ВЛОЖЕНИЙ НА ИННОВАЦИОННЫЕ 
ПРОЦЕССЫ И НЕОБХОДИМОСТИ
СОЗДАНИЯ БЛАГОПРИЯТНОГО
ИНВЕСТИЦИОННОГО КЛИМАТА

Оценка мероприятий по размещению только 
зарубежных инвестиций в основные фонды со 
стороны компаний с участием иностранного ка-
питала в целом по РФ за период с 2000 по 2014 г. 
[4] дает повод констатировать их незначитель-
ное (слабое) влияние на изменение объема ин-
новационной продукции. Полученный коэффи-
циент корреляции R = 0,35 (по тому же прин-
ципу сопоставления вложений и результатов с 
годовым отрывом) почти в 3 раза ниже средне-
российских значений между Y и X (R = 0,94), 
а также Y и Z (R = 0,93) (см. табл. 1). Это под-
тверждает гипотезы о низком качестве именно 
частных зарубежных инвестиций в основной ка-
питал, не предназначенных для выпуска прин-

ципиально инновационных товаров и не способ-
ствующих ускорению процессов модернизации 
в стране.

В то же время проведенный анализ в отноше-
нии тесноты связи между общим объемом ино-
странных инвестиций в экономику РФ и оборотом 
инновационных товаров в стране дает обнадежи-
вающие результаты с коэффициентом корреляции 
R = 0,92. При этом влияние прямых иностранных 
инвестиций (ПИИ) на результирующую величину 
менее существенно (R = 0,61). Это означает, что 
уменьшение их доли с 40,4 % в 2000 г. до 15,3 % в 
2013 г. в общем объеме иностранных инвестиций 
незначительно влияет на процессы высокотех-
нологичных преобразований в стране, а поэтому 
роль таких вложений в формировании российской 
инновационной экономики на сегодняшний день 
не является решающей.

Согласно  аргументированным  выводам 
Я. Н. Дубенецкого, важным направлением реше-
ния проблем модернизации выступает привле-
чение иностранного капитала и технологий для 
выпуска принципиально необходимых средств 
производства (машин и оборудования). При из-
вестной сдержанности иностранных партнеров в 
этой сфере необходима активная работа в направ-
лении создания для них системы стимулов, кото-
рая может изменить ситуацию [8, с. 20].

Достаточно взвешенную точку зрения в от-
ношении качества иностранных инвестиций от-
стаивает Н. Резникова. На ее взгляд, зарубежные 
инвесторы должны способствовать востребован-
ности продукции национального инновационного 
сектора, а не создавать для него уничтожающую 
конкуренцию [9, с. 154].

В то же время, по справедливому замечанию 
Ю. Емельянова, даже относительно низкие про-

Таблица 2
Результаты парного линейного регрессионного анализа для параметра Yz от инвестиций 

в основные фонды организаций с участием иностранного капитала по Ярославской области

Па
ра
ме

тр

Фактор
Коэффициенты 

уравнения 
регрессии, ВY

Стандартная ошибка 
коэффициента 
регрессии, ∆B

Статистика Стьюдента, 
d (при числе степеней 

свободы m = 12) 

Уровень 
значимости, р

Yz

Постоянный 
член –1392,93 2552,231 –0,54577 0,595226

Z 1,37 0,201 6,823534 0,000018



88

ВЕСТНИК ФИНАНСОВОГО УНИВЕРСИТЕТА   3’2016

изводственные издержки в России могут «пере-
крываться» высокими затратами на преодоление 
коррупционных и административных барьеров, 
без оценки которых невозможно рассматривать 
уровень привлекательности страны для ПИИ [10, 
с. 11].

Близкие по смыслу выводы делает и Л. С. Блях-
ман. По его словам, приток реальных ПИИ огра-
ничивают плохая транспортная инфраструк тура, 
невысокое качество образования, коррупция, бю-
рократия, неравномерность развития регионов 
[11, с. 47].

Таким образом, осуществление инновацион-
но-модернизационных процессов в РФ немы-
слимо без структурного обновления основных 
фондов обрабатывающих секторов экономики, 
агропромышленного комплекса и социально-
значимых сфер: ЖКХ, образования, здравоохра-
нения и пр. Комплекс процедур для измерения 
уровня производительности инвестиций можно 
реализовать в том числе и с помощью представ-
ленных в данном исследовании подходов, адап-
тированных к особенностям конкретных проек-
тов на определенных территориях.
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АННОТАЦИЯ
В  статье рассматриваются проблемы инвестиционного сотрудничества между странами Евразийского эко-
номического союза (ЕвраАзЭС), обусловленные действием неформальных ограничений движения капитала. 
Анализ инвестиционной деятельности зарубежных компаний на рынках указанных стран позволяет выделить 
не менее семи типов неформальных ограничений, характеризующихся различными факторами возникнове-
ния и влиянием на взаимодействие реципиентов и доноров капитала. В этой связи оцениваются перспективы 
создания условий для свободного перемещения капитала в ЕвраАзЭС и предлагаются меры по устранению 
барьеров на пути зарубежных инвестиций. При этом отмечается, что барьером для иностранных капитало-
вложений является иррациональное бюрократическое управление, часто упоминаемое предпринимателями 
в качестве одного из основных инвестиционных рисков. Влияние бюрократии на работу компании может 
приобретать различные формы — от некомпетентности в принятии решений до прямого вмешательства в биз-
нес-процессы. Кроме того, весьма распространенная практика — смена «правил игры» в отношении бизнеса 
остается весьма распространенным явлением. Перед подписанием инвестиционных соглашений иностран-
ным компаниям гарантируют разнообразные льготы и преференции, однако по мере реализации проектов 
они могут быть упразднены. В  данном случае неформальным барьером для инвестиций выступает низкая 
степень предсказуемости решений и действий власти.
Ключевые слова: ЕвраАзЭС; Россия; Беларусь; Казахстан, трансграничное движение капитала; прямые ино-
странные инвестиции; неформальные ограничения; барьеры; протекционизм; инвестиционные риски; слия-
ния и поглощения.
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ABSTRACT
The article focuses on the problems of investment cooperation between the EurAsEC countries caused by informal 
restrictions on the movement of capital. An analysis of investment activities of foreign companies in the markets 
of these countries allows to reveal at least seven types of informal constraints (introduced under the infl uence 
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of various factors) which impact on the interaction between recipients and donors of capital. In this context, the 
author evaluates the prospects of creating conditions for the free movement of capital within the EurAsEC and 
proposes measures to remove barriers to foreign investment. It is noted that irrational bureaucratic management 
is another barrier to foreign investment and it is often mentioned by entrepreneurs as one of the main investment 
risks. The negative impact of bureaucracy on the company's work can take on various forms: from incompetence in 
making decisions to direct intervention in business processes. Also, a very common practice in business is changing 
“the rules of the game”. For example, before signing investment agreements, foreign companies count to obtain 
benefi ts and preferences which can be eliminated later, in the process of project implementation. In this case, low 
predictability of decisions and actions of the authorities acts as an informal barrier to investment.
Keywords: EurAsEC; Russia; Belarus; Kazakhstan, cross-border movement of capital; direct foreign investments; 
informal constraints; barriers; protectionism; investment risks; mergers and acquisitions.

Формат региональной экономической ин-
теграции в рамках Евразийского эконо-
мического союза (ЕврАзЭС), функцио-

нирующего с января 2015 г., предполагает отказ 
от ограничений движения капитала между пятью 
странами-участницами — Россией, Беларусью, 
Казахстаном, Арменией и Кыргызстаном. В рам-
ках реформ по либерализации рынка капитала 
основное внимание уделяется устранению инсти-
туционально-правовых ограничений инвестици-
онной деятельности, тогда как решение проблемы 
неформальных барьеров отходит на второй план 
[1]. Вместе с тем развитие рыночных отношений 
в экономике постсоветских стран характеризует-
ся институциональной инерционностью, в пер-
вую очередь в сфере взаимодействия государства 
и частного бизнеса. Перспективы формирования 
единого пространства движения капитала в рам-
ках ЕврАзЭС в значительной степени зависят от 
темпов повышения уровня транспарентности фи-
нансовых операций и готовности управленческих 
элит отказаться от принципа избирательности при 
регулировании инвестиционной деятельности.

Выявление особенностей неформальных ба-
рьеров в постсоветских республиках позволяет 
сопоставить их с аналогичными препятствиями на 
пути иностранных инвестиций в развитых стра-
нах и определить основные критерии для их ти-
пологии. Отметим, что существует значительное 
число исследований, посвященных проблемам 
свободного трансграничного перемещения капи-
тала, в котором участвуют развитые страны мира. 
К примеру, Еврокомиссия публикует ежегодный 
отчет об инвестиционных барьерах, межведом-
ственный Комитет по иностранным инвестициям 
в США — о сделках в стратегических отраслях, 
несущих угрозу национальной безопасности, а эк-

сперты ЮНКТАД делают обзор несостоявшихся 
слияний и поглощений [2–4].

В числе публикаций о мерах инвестиционно-
го контроля и ограничениях на приток капитала в 
Европейском Союзе (ЕС) можно выделить иссле-
дования Л.-Х. Реллера, Н. Верона, Дж. Клифтон 
и Д. Диаз-Фуентеса; о защите рынков и барьерах 
для прямых иностранных инвестиций (ПИИ) в 
развитых странах Организации экономическо-
го сотрудничества и развития (ОЭСР) — работы 
С. Голуба [5, 6]. Особенности механизмов госу-
дарственного контроля над слияниями и погло-
щениями рассмотрены А. Хайнеманном, протек-
ционистской политики государств в отношении 
инвестиций — К. Совантом, инвестиционной 
деятельности в условиях неразвитой правовой 
базы — М. Аццимонти [7–9]. Проблемы, с ко-
торыми сталкиваются российские транснацио-
нальные компании (ТНК) на зарубежных рынках, 
изучены в работах А. В. Кузнецова [10].

Взаимные инвестиции стран — участниц 
ЕврАзЭС формируют важнейшие потоки дви-
жения капитала на постсоветском пространстве: 
их доля в структуре накопленных государствами 
СНГ и Грузией взаимных ПИИ превышает 55,4 % 
(25,1 млрд долл. в конце 2014 г.) [11]. При этом 
удельный вес России, Беларуси и Казахстана, 
стран — основательниц Таможенного союза (ТС) 
и Единого экономического пространства (ЕЭП) 
достигает 45,6 %. В рамках статьи мы сделаем ак-
цент на проблемах преодоления неформальных 
барьеров для инвестиций на национальных рын-
ках именно этих трех государств. Следует отме-
тить, что около 3/5 объема их взаимных инвести-
ций приходится на потоки капитала между Рос-
сией и Казахстаном и почти 2/5 — между Россией 
и Беларусью. Кроме того, Беларусь и Казахстан 
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выступают преимущественно реципиентами рос-
сийских инвестиций, поэтому рассматриваемые 
нами примеры неформальных барьеров отражают 
главным образом сложности, с которыми сталки-
ваются компании из России (а также из государств 
дальнего зарубежья). С помощью открытых источ-
ников информации опишем их подробнее в рам-
ках предлагаемой нами типологии.

Периодические обострения конфликтов на 
высшем уровне становятся барьером для инве-
стиций, вынуждая бизнес функционировать в 
условиях неопределенности. При этом времен-
ные запреты на реализацию инвестиционных 
соглашений могут распространяться на раз-
личные сферы деятельности госкомпаний.

История отношений России и Беларуси на-
считывает несколько подобных конфликтов («мо-
лочная война» 2009 г., «газовые войны» 2004 и 
2010 гг., «нефтяная война» 2007 г. и др.), сказав-
шихся не только на экспортно-импортных опера-
циях, но и на инвестиционных планах компаний. 
В период острых, но при этом сравнительно крат-
косрочных конфликтов властей двух стран к ми-
нимуму сводилось сотрудничество в различных 
сферах — от аграрной до военно-промышлен-
ной. В 2013 г. главы России и Казахстана открыто 
признали наличие проблем в двусторонних от-
ношениях. Одна из них связана с перспективами 
использования Россией космодрома «Байконур» 
и созданием альтернативной площадки для запу-
ска ракет (космодром «Восточный» в Амурской 
области). В ответ на угрозы Казахстана пересмо-
треть условия договора аренды «Байконура» и 
сократить число запусков российских спутников 
официальная Москва заявила о сворачивании ин-
вестиционных проектов в сфере ВПК, в частно-
сти создания космического ракетного комплекса 
«Байтерек» на базе ракеты-носителя «Ангара». 
Тем не менее в июне 2015 г. России и Казахста-
ну удалось договориться о начале строительства 
«Байтерека» в 2021 г., хотя первое двустороннее 
соглашение было подписано еще в 2004 г. (следует 
отметить, что к моменту предполагаемого начала 
строительства Россия будет располагать четырьмя 
площадками для запуска «Ангары», в том числе 
на космодроме «Восточный»).

Существуют и общие претензии партнеров по 
ЕврАзЭС к России, которые можно свести к ее 
доминированию в процессе принятия решений (к 

примеру, по вопросам увеличения числа стран — 
участниц соглашения), сохранению изъятий из 
режима свободной торговли, лоббированию рас-
ширения формата интеграции за счет неэкономи-
ческих сфер (обороны, миграционного режима, 
системы здравоохранения и т.д.).

Ухудшение отношений между политически-
ми элитами ограничивает поступление ПИИ в 
рамках приватизации госсобственности. Про-
дажа активов зарубежному инвестору не всег-
да обусловлена экономическими факторами и 
является одним из инструментов внешней по-
литики.

Характерный пример использования прива-
тизации стратегических активов в сложной «по-
литической игре» — продажа «Белтрансгаза», 
за контроль над которым российский «Газпром» 
заплатил в общей сложности более 5 млрд долл. 
(приватизация «Белтрансгаза», с 2011 г. «Газпром 
трансгаз Беларусь», является крупнейшим инве-
стиционным проектом на территории стран СНГ).

Решения белорусских властей, касающиеся 
создания совместных предприятий (СП) и при-
влечения «Газпрома» в качестве стратегического 
инвестора, менялись в зависимости от политиче-
ской конъюнктуры. Половину акций белорусской 
газотранспортной компании «Газпром» получил 
лишь в 2007 г., несмотря на то что соглашение о 
создании СП было подписано еще в 2002 г. Слож-
ная экономическая ситуация в Беларуси повлияла 
на решение властей страны продать оставшиеся 
50 % акций в ноябре 2011 г. Оба этапа приватиза-
ции стали следствием нескольких «газовых войн» 
между Россией и Беларусью, когда взаимные пре-
тензии к выполнению контрактных обязательств 
перерастали в широкомасштабные экономические 
конфликты.

К неформальным барьерам следует отнести 
специфические для компании-инвестора усло-
вия хозяйствования, невнимание к которым 
может впоследствии привести к проблемам 
функционирования на новом рынке. Практика 
капиталовложений на территории стран СНГ 
свидетельствует, в частности, о злоупотребле-
ниях при оценке стоимости активов.

Показателен опыт деятельности крупнейшей 
российской золотодобывающей компании «Полюс 
Золото» на казахстанском рынке. В 2009 г. рос-
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сийская компания приобрела 50,1 % предприятия 
KazakhGold у его контролирующего акционера 
(семья Асаубаевых) за 269 млн долл., а по итогам 
допэмиссии довела свой пакет до 65 %. Некоторое 
время спустя инвестор обвинил казахских пред-
принимателей в хищениях и намеренном завыше-
нии стоимости актива, рассчитанной на основе 
подложной финансовой отчетности, предъявив 
иск на 430 млн долл. Власти Казахстана приняли 
сторону Асаубаевых: антимонопольное ведомство 
аннулировало одобрение на покупку KazakhGold 
и допэмиссию акций, а финансовая полиция воз-
будила уголовное дело о мошенничестве. Кроме 
того, Асаубаевым удалось добиться запрета пла-
нировавшейся «Полюсом» сделки обратного по-
глощения. В 2010 г. сделка обратного поглощения 
между «Полюс Золото» и KazakhGold все же была 
осуществлена, в результате чего в офшоре Джер-
си зарегистрирована новая компания — Polyus 
Gold Int. Высокий суд в Лондоне, в который обра-
тилась российская компания, принял решение об 
аресте имущества семьи Асаубаевых, тем самым 
ускорив примирение конфликтующих сторон.

В обмен на одобрение властями Казахстана 
обратного поглощения Polyus Gold предложи-
ла Асаубаевым выкупить их бывшие активы за 
509 млн долл., однако казахские бизнесмены не 
сумели привлечь необходимые средства, и оферта 
была отозвана. Менеджмент Polyus Gold решил 
отказаться от зарубежных проектов и сконцен-
трироваться на развитии добычи на золоторудных 
месторождениях Восточной Сибири и Дальнего 
Востока. В 2012 г. с подконтрольной Асаубаевым 
Altyngroup было заключено новое соглашение на 
продажу золотодобывающих мощностей в Казах-
стане и Киргизии за 385 млн долл. (принадлежав-
шие бывшей KazakhGold румынские предприятия 
были к тому времени уже проданы) [12]. В февра-
ле 2013 г. три офшорные компании, бенефициа-
ры которых не раскрываются, приобрели у Polyus 
Gold эти активы за 297 млн долл.

Большую опасность для иностранных пред-
принимателей представляют попытки силово-
го захвата собственности. Согласно оценкам, в 
некоторых случаях рейдерам покровительст-
вуют влиятельные чиновники, участвующие 
в коррупционных схемах (Беларусь, Россия и 
Казахстан в 2013 г. занимали соответственно 
123-е, 127-е и 140-е места среди 177 стран, ран-

жированных по Индексу восприятия корруп-
ции, рассчитываемому международной орга-
низацией Transparency International). Правовая 
незащищенность относится к числу основных 
барьеров для инвестиций, которые осуществ-
ляют за рубежом малые и средние компании.

Ситуации оспаривания права собственности 
и ее силового захвата можно проиллюстриро-
вать конфликтами бизнес-групп вокруг компа-
ний Silicium Kazakhstan и «КаР-Тел». Первый в 
Казахстане завод по производству металлургиче-
ского кремния Silicium Kazakhstan был построен 
в 2008 г. в Карагандинской области группой ком-
паний «Титан» (г. Омск) совместно с немецкой 
ThyssenKrupp. С целью реализации этого проекта 
(а также строительства завода «Биохим» по вы-
пуску биоэтанола в Тайынше/Красноармейске) 
группа «Титан», принадлежащая братьям Сутя-
гинским, привлекала кредиты «Банка развития Ка-
захстана» и «БТА Банк». Финансовые проблемы 
у российских предпринимателей начались еще на 
этапе строительства, поскольку планы по созда-
нию инфраструктуры господрядчиками не были 
соблюдены, а контракт на поставку электроэнер-
гии на завод по выпуску кремния был пересмо-
трен.

Основным элементом в схеме рейдерского за-
хвата активов группы «Титан» стал арест А. Су-
тягинского, которого обвинили в подготовке по-
кушения на одного из своих партнеров и приго-
ворили к длительному сроку лишения свободы с 
конфискацией имущества. Тем временем активы 
перешли под контроль предпринимателя, сыграв-
шего роль «жертвы» покушения. В российских 
и казахстанских СМИ высказывались предполо-
жения о заинтересованности ряда высоких дол-
жностных лиц в конфискации заводов в пользу 
государства, а точнее управляемых ими государст-
венных компаний. Характерно, что государствен-
ные кредиторы проектов — «Банк развития Казах-
стана» и «БТА Банк» одновременно потребовали 
от инвесторов досрочного возврата выделенных 
займов (в феврале 2015 г. Арбитражный суд Ом-
ской области отклонил иск «БТА Банк» к группе 
«Титан» в связи с истечением срока давности).

Остановленный завод Silicium Kazakhstan был 
арестован за долги и передан одному из казахс-
танских инвестиционных фондов, при этом «БТА 
Банк» в 2013 г. воспрепятствовал возвращению 
актива немецкой ThyssenKrupp [13]. Производство 
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на заводе «Биохим» также остановлено, и в 2012 г. 
он был объявлен банкротом.

Мобильный оператор «КаР-Тел» (K-Mobile) 
создан в 1998 г. как совместное предприятие: до-
говор был заключен между правительством Казах-
стана и турецкими компаниями Rumeli Telecom и 
Telsim Mobil. Перед продажей «КаР-Тел» россий-
скому «ВымпелКому» в 2004 г. за 350 млн долл. 
турецкие инвесторы были лишены своей доли в 
акционерном капитале компании. Казахстанские 
суды не признали факт рейдерства, поэтому турки 
были вынуждены обратиться в международную 
судебную инстанцию в Париже. Разбирательство 
завершилось в 2008 г.: близких к высшему эшело-
ну власти бизнесменов обязали заплатить компен-
сацию в размере 125 млн долл.

В отдельную категорию следует выделить 
случаи смены права собственности в пользу 
государства, когда власти стремятся получить 
контроль над активами, действуя открыто и 
без посредников. Как правило, решения о кон-
фискации объясняются следованием нацио-
нальным интересам, а в качестве объектов «за-
хвата» выступают ранее приватизированные 
предприятия (ренационализация без выплаты 
компенсаций).

Данный тип неформальных барьеров лучше 
всего характеризуют конфликтные ситуации, воз-
никающие между политическими элитами и наци-
ональным частным бизнесом. Одним из наиболее 
известных случаев ренационализации в Белару-
си является возвращение государству активов в 
кондитерской отрасли. Два крупнейших в стране 
предприятия по производству конфет «Спартак» 
(г. Гомель) и «Коммунарка» (г. Минск) в 1998 г. 
были приватизированы американским бизнесме-
ном белорусского происхождения М. Новиковым. 
В конце 2012 г. фабрики были национализирова-
ны государством и переданы на баланс концерна 
«Белгоспищепром». Обоснованные претензии к 
деятельности владельца фабрик существовали и 
ранее, но формальным поводом стало неиспол-
нение решения суда о возврате акций, приобре-
тенных с 2011 г. (т.е. после отмены моратория на 
отчуждение акций трудовыми коллективами пред-
приятий) [14].

Существуют примеры, когда государство воз-
вращает себе контроль над компанией, руководст-
вуясь целью повышения производственной безо-

пасности. В Беларуси подобным образом был на-
ционализирован крупный деревообрабатывающий 
и мебельный холдинг «Пинскдрев», который стал 
функционировать как коллективное объединение 
еще с начала 1990-х годов. Государство не участ-
вовало в капитале предприятия и после его акци-
онирования в 2000 г., поэтому законность реше-
ния о национализации в начале 2011 г. вызывает 
вопросы. Причиной передачи государственному 
«Беллесбумпрому» прав собственности на «Пин-
скдрев» стала трагедия, унесшая жизни рабочих 
(взрыв древесной пыли в системе вентиляции 
привел к пожару на фабрике в октябре 2010 г.). 
Следует отметить, что бывшие акционеры наци-
онализированного предприятия компенсации от 
государства не получили.

С конфискацией активов в пользу государства 
сталкиваются и иностранные инвесторы. Офшор-
ная компания Tristan Oil, принадлежащая молдав-
скому бизнесмену А. Стати, получила лицензию 
на разработку казахстанских нефтегазовых место-
рождений Толкын, Боранколь и Табыл в начале 
2000-х годов. Однако в 2008 г. власти Казахстана 
признали сделку недействительной. В результате 
на подконтрольных молдавскому инвестору пред-
приятиях «Казполмунай» и «Толкыннефтегаз» 
началась череда проверок, а против их руководи-
телей были возбуждены уголовные дела. Выплаты 
крупных штрафов не помогли избежать конфиска-
ции предприятий государством в 2010 г. Однако 
в 2014 г. Стокгольмский арбитражный суд вынес 
решение о неправомерности действий властей 
Казахстана и обязал компенсировать Tristan Oil и 
аффилированным с ней компаниям понесенные 
убытки (0,5 млрд долл.).

Барьером для иностранных капиталовло-
жений становится иррациональное бюрокра-
тическое управление, часто упоминаемое пред-
принимателями в качестве одного из основных 
инвестиционных рисков. Влияние бюрократии 
на работу компании может приобретать раз-
личные формы — от некомпетентности в при-
нятии решений до прямого вмешательства в 
бизнес-процессы.

Очевидно, что примеров влияния чиновников 
на ход реализации инвестиционных проектов 
можно привести достаточно. Остановимся лишь 
на некоторых случаях признания «бюрократиче-
ского фактора» со стороны самих властей. К при-
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меру, в 2000 г. был подписан межправительствен-
ный договор о создании российско-казахстанско-
го СП на базе Экибастузской ГРЭС-2, которое 
было зарегистрировано лишь пять лет спустя (по 
50  % акций контролируют «Интер РАО ЕЭС» и 
госхолдинг «Самрук-Казына»). Бюрократической 
волокитой представители правительства Казахс-
тана в 2011 г. объясняли и медленную реализа-
цию проекта по модернизации генерирующих 
мощностей ГРЭС.

Проволочки с выдачей необходимых разре-
шений сказались на инвестиционных планах 
крупнейшего в России производителя удобрений 
«ЕвроХим», принадлежащего А. Мельниченко. 
В 2008 г. было объявлено об интересе компании 
к строительству горно-обогатительного комбина-
та (ГОК) на месторождении фосфоритов Каратау 
и трех заводов по выпуску удобрений в Жамбыл-
ской области Казахстана (общий объем инвести-
ций — около 2,5 млрд долл.). В результате про-
изводство фосфоритной муки в г. Жанатас было 
запущено лишь в конце 2015 г.

В зарубежной прессе также уделяется внима-
ние особенностям предпринимательского клима-
та в постсоветских странах. Характерен пример 
сложностей, которые испытывала при ведении 
бизнеса в Казахстане одна из ведущих в мире ком-
паний — производителей цемента — итальянская 
Italcementi (с 1998 г. владеет цементным заводом 
в г. Шымкент). Достоянием общественности стал 
опубликованный WikiLeaks в 2009 г. отчет ита-
льянской дипслужбы, в котором описываются 
такие меры давления на предпринимателей, как 
вымогательство взяток и остановки производства 
под вымышленными предлогами [15].

В рассматриваемых странах существует 
практика внесения государственными органа-
ми изменений в действующие инвестиционные 
договоры или их аннулирование. Отзыв разре-
шений или лицензий может быть реакцией на 
несоблюдение инвесторами договоренностей 
либо осуществляться в интересах узкой груп-
пы управленцев.

В 2000 г. на Каспийском шельфе было откры-
то одно из крупнейших в мире нефтегазовое ме-
сторождение Кашаган. Согласно подписанному 
в 1997 г. соглашению о разделе продукции (СРП) 
по Северному Каспию разработка месторождения 
была доверена компании NCOC, акционерами ко-

торой являются шесть иностранных нефтегазо-
вых концернов и казахстанский «КазМунайГаз». 
Подготовка месторождения к освоению длилась 
больше десятилетия (добыча началась в сентя-
бре 2013 г.), и на одном из ее этапов зарубежные 
инвесторы проекта решили более чем в два раза 
повысить строительную смету. Власти Казахста-
на, пригрозив расторжением контракта, сумели 
извлечь выгоду из сложившейся ситуации: доля 
национальной нефтегазовой компании «КазМу-
найГаз» в проекте была увеличена с 8,3 до 16,9 %.

Однако руководители стран не всегда огра-
ничиваются только угрозами об аннулировании 
контрактов. К примеру, в 2007 г. российская га-
зовая компания «Итера» (в составе «Роснефти») 
была выбрана в качестве основного инвестора в 
строительство делового района «Минск-Сити» в 
Беларуси. На подготовку площадок компания по-
тратила около 15 млн долл., но вследствие кризи-
са на рынке недвижимости начало строительства 
неоднократно откладывалось, и в 2012 г. бело-
русские власти расторгли контракт с «Итерой». 
Отметим, что новые претенденты на завершение 
проекта так и не появились.

Иногда ущерб от неожиданных решений вла-
стей по действующим контрактам может быть при-
чинен большинству предприятий отрасли. В этой 
связи показателен пример инвестиционной экспан-
сии фармацевтических компаний на рынке Казахс-
тана. С целью решения проблемы импортозамеще-
ния и стимулирования развития фармацевтической 
промышленности руководство страны в 2009 г. 
уполномочило единого дистрибьютора лекарств 
«СК-Фармация» заключать долгосрочные догово-
ры на поставку лекарств с отечественными фабри-
ками (сроком на 7 лет). Возможность стабильного 
сбыта лекарств привлекла в отрасль иностранных 
инвесторов — российскую фирму «Фармстандарт» 
(приобретен завод КФК в Караганде), польскую 
Polpharma («Химфарм» в Шымкенте), турецкие 
Nobel Ilac («Алматинская фармацевтическая фа-
брика») и Abdi Ibrahim («Глобал Фарм» в Алматы). 
Однако в 2013 г. в инвестиционные планы компа-
ний вмешалось государство: согласно новому по-
становлению, поставки фабриками лекарств для 
«СК-Фармация» должны начаться не более чем че-
рез 2 года после подписания договора.

Практика смены «правил игры» в отноше-
нии бизнеса остается весьма распространен-
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ным явлением. Перед подписанием инвестици-
онных соглашений иностранным компаниям 
гарантируют разнообразные льготы и префе-
ренции, однако по мере реализации проектов 
они могут быть упразднены. В данном случае 
неформальным барьером для инвестиций вы-
ступает низкая степень предсказуемости реше-
ний и действий власти.

Такая «стратегия» взаимодействия с инвесто-
рами была опробована еще в 1990-е годы. К при-
меру, чешский автоконцерн Škoda в 1996 г. заклю-
чил с белорусскими властями договор о создании 
СП «Бел-Фер» в г. Дзержинск Минской области. 
Автомобили планировалось выпускать как для 
внутреннего рынка, так и на экспорт. Инвестору 
были обещаны налоговые льготы и освобождение 
от пошлин на ввоз комплектующих, однако уже 
в 1997 г. стало ясно, что преференции чешской 
компании так и не будут предоставлены. Офици-
ально такое решение объяснялось отсутствием 
гарантий окупаемости проекта и возврата в бюд-
жет средств, недополученных вследствие предо-
ставления преференциального режима. Харак-
терно, что снижение интереса к сотрудничеству 
с компанией Škoda совпало по времени с разра-
боткой совместного проекта с американской Ford 
(СП «Форд-Юнион» близ Минска). Однако пре-
доставленные новому предприятию льготы были 
упразднены уже в конце 1997 г. Экономический 
кризис в России сказался на динамике продаж, что 
привело к прекращению сборки автомобилей на 
заводе Ford в 2000 г.

Государство может вносить изменения в 
нормативные акты с целью ограничить вли-
яние отдельных игроков на рынке. В «режиме 
ручного управления» экономикой разрешение 
на операции с активами инвесторы получают 
не от уполномоченных организаций (например, 
антимонопольных ведомств), а непосредствен-
но от руководителей страны.

Компания ЛУКОЙЛ, являющаяся крупнейшим 
российским инвестором в Казахстане, в 2005–
2010 гг. была участницей судебного разбиратель-
ства между акционерами СП «Тургай Петролеум». 
Предприятие было основано ЛУКОЙЛом и канад-
ской PetroKazakhstan (PKZ) для разработки груп-
пы нефтяных месторождений Кумколь близ Бай-
конура. В 2005 г. канадцы решили продать свой 
50  %-ный пакет китайской CNPC, но ЛУКОЙЛ 

попытался воспользоваться оговоренным в со-
глашении преимущественном правом на выкуп 
этой доли. Встревоженные такой перспективой 
казахские власти в спешке внесли ряд поправок в 
законы о недропользовании и национальной безо-
пасности, предполагающих участие государства в 
капитале компании. В 2006 г. Стокгольмский ар-
битражный суд признал за ЛУКОЙЛом право на 
выкуп пакета, но сделка уже была завершена — 
китайцы купили 2/3 акций PKZ (4,2 млрд долл.), 
а 1/3 отошла государственному «КазМунайГаз». 
Мировое соглашение было заключено в 2010 г.: 
российская компания отказалась от своих пре-
тензий, получив от CNPC компенсацию в размере 
438 млн долл.

К специфическим ограничителям инвести-
ционной деятельности в рассматриваемых 
странах относится необходимость следовать ре-
комендациям или указаниям государственных 
органов, касающимся вложения дополнитель-
ных средств в непрофильные сферы. Речь идет 
не только о принуждении к активной социаль-
ной политике, но и о финансовой поддержке 
проблемных отраслей хозяйства.

Потенциальный инвестор в предприятия пи-
щевой промышленности Беларуси, как правило, 
берет на себя обязательства развивать сопутст-
вующие отрасли сельского хозяйства. Согласно 
установленным на молочном рынке правилам, 
предприятия могут экспортировать лишь пе-
реработанное молоко, должны сотрудничать с 
определенными поставщиками и продавать часть 
продукции на внутреннем рынке, а также обяза-
ны развивать сырьевую базу — молочное живот-
новодство. В 2012 г. стало известно об интересе 
компаний «Вимм-Билль-Данн» (PepsiCo) и «Рус-
ский холод» к приобретению белорусских молоко-
заводов, однако непредвиденные расходы отпуг-
нули потенциальных инвесторов (в 2009 г. Бела-
русь отказалась продавать более десяти молочных 
предприятий в обмен на предоставление Россией 
крупного кредита, что стало одной из главных 
причин «молочной войны» между двумя страна-
ми). В 2009 г. российская компания «Юнимилк» 
(с 2010 г. — «Danone-Юнимилк») купила по 51 % 
акций молокозавода в Пружанах и маслодельно-
го завода в Шклове (общие расходы на покупку 
и модернизацию производства составили 30 млн 
долл.). В феврале 2011 г. компания была подвер-
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гнута резкой критике за то, что, пользуясь льго-
тами, отправляла на экспорт 90 % продукции и не 
уделяла внимание развитию сырьевых зон [16]. 
Угроза потерять контроль над предприятиями за-
ставила «Danone-Юнимилк» согласиться с требо-
ваниями властей Беларуси.

При использовании приватизации в каче-
стве инструмента внешней политики продажа 
госпредприятий не всегда является самоцелью. 
В таких случаях возможны спекуляции с ценой 
неоднократно выставляемого на торги актива, 
когда власти намеренно завышают его стои-
мость.

Приватизация стратегических предприятий в 
Беларуси неоднократно использовалась в каче-
стве «козыря в рукаве» на двусторонних перего-
ворах с партнерами по единому экономическому 
пространству (ЕЭП). К нефтеперерабатывающим 
активам страны в разное время проявляли инте-
рес госкомпании России и Казахстана. В 2005 г. 
Беларусь и Казахстан не смогли прийти к согла-
шению о продаже акций НПЗ в Новополоцке 
(«Нафтан») государственному концерну «КазМу-
найГаз». В 2012 г. было озвучено условие про-
дажи госпакетов акций Новополоцкого и Мозыр-
ского НПЗ российским компаниям — допуск к 
разработке нефтяных и газовых месторождений 
(Госкомитет по имуществу Беларуси выступа-
ет единственным акционером Новополоцкого 
НПЗ и контролирует 42,8  % акций Мозырско-
го НПЗ. Российская нефтяная компания «Слав-
нефть», принадлежащая «Газпром нефти» и «Рос-
нефти», является собственником 42,6  % акций 
НПЗ в Мозыре).

В апреле 2014 г. Беларусь вновь вернулась к 
вопросу о приватизации Мозырского НПЗ: его 
российским акционерам («Газпром нефти» и 
«Роснефти») было предложено приобрести до-
полнительно 30 % акций за 3 млрд долл., однако 
эту цену в руководстве компаний считают силь-
но завышенной. Хозяйственный кризис выну-
ждает руководство Беларуси расширить список 
приватизируемых стратегических компаний. Ос-
новными претендентами на несколько десят-
ков промышленных предприятий являются рос-
сийские фирмы, однако используемая Минском 
практика завышения стоимости активов может 
негативно отразиться на планах потенциальных 
инвесторов. Ожидалось, что уже в 2014 г. удастся 

договориться о российских капиталовложениях в 
предприятие по производству оптико-электрон-
ных приборов «Пеленг» («Роскосмос»), Минский 
завод колесных тягачей («Ростехнологии») и хи-
мический завод «Гродно Азот». По состоянию на 
начало 2016 г. перспективы согласования пози-
ций двух стран оставались неясными. По объе-
му капиталовложений (793 млн долл. на конец 
2014 г.) проект МТС в Беларуси является третьим 
по величине в странах ЕАЭС [11].

Накануне разразившейся между Россией и Бе-
ларусью «калийной войны» (2012–2013), апофе-
озом которой стал арест гендиректора «Уралка-
лия» и вынужденная смена собственников этого 
крупнейшего в мире производителя калийных 
удобрений, стороны обсуждали возможность 
приватизации белорусских активов. Инициато-
ром покупки выступал С. Керимов, позже объяв-
ленный официальным Минском в розыск и про-
давший свой калийный бизнес: владелец конт-
рольного пакета «Уралкалия» (с 2010 г.) предлагал 
за «Беларуськалий» 6 млрд долл., но власти Бела-
руси оценили госкомпанию в 30 млрд долл. [14].

В период экономического кризиса в Беларуси 
власти страны решили продать свою долю (51 % 
акций) в крупнейшей компании — операторе со-
товой связи, созданной в 2002 г. совместно с рос-
сийской МТС (по объему капиталовложений — 
793 млн долл. на конец 2014 г. проект МТС в Бе-
ларуси является третьим по величине в странах 
ЕврАзЭС) [11].

В 2011 г. госпакет предложили российским 
партнерам, но цена (1 млрд долл.) вызвала у 
них недоумение — согласно оценкам, стоимость 
контрольного пакета акций, как минимум, вдвое 
меньше. Затем Беларусь безуспешно пыталась 
найти другого инвестора, не соглашаясь на скид-
ку. Наконец, в феврале 2014 г. госпакет был вы-
ставлен на очередной конкурс (цена была снижена 
до 863 млн долл.), однако покупателя на него так 
и не нашлось.

Одним из немногих совместных проектов 
стран ЕврАзЭС в машиностроении является объ-
единение белорусского «МАЗ» и российского 
«КАМАЗ». В феврале 2013 г. власти Беларуси объ-
явили о завершении согласований по «Росбелав-
то» (СП получило бы контроль над 75 % «МАЗ» 
и 49,9 % «КАМАЗ»), однако уже в апреле проект 
был охарактеризован как «бандитская акция». 
Официальный Минск не устроили объем предпо-
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лагаемых инвестиций и стоимость «МАЗ», кото-
рую потенциальные партнеры посчитали рыноч-
ной. Российская сторона, опираясь на заключения 
независимых оценщиков, предложила за автозавод 
1 млрд долл., тогда как власти Беларуси предпола-
гали выручить 2,5 млрд долл.

ВЫВОДЫ
Анализ информации из открытых источников, 

касающейся неформальных ограничений движения 
капитала, позволяет сделать вывод о широкой рас-
пространенности подобных практик как в странах 
с развивающимися рынками, так и в экономически 
развитых странах. Основываясь на примерах сов-
ременных проблем в эволюции инвестиционных 
отношений между странами — членами ЕврАзЭС 
и принимая во внимание существующий опыт по 
устранению барьеров для иностранного капитала, 
можно сделать следующие выводы.

Ухудшение внешнеполитической конъюнктуры 
способно спровоцировать появление практически 
непреодолимых барьеров для инвестиционной дея-
тельности. В период политических конфликтов рез-
ко возрастают риски ведения бизнеса за рубежом.

Одной из задач развития единого пространства 
движения капитала является обеспечение прин-
ципа равноправия субъектов предпринимательст-
ва и решение возникающих конфликтов согласно 
международным юридическим нормам. Подобная 
практика может нивелировать различные формы 
протекционизма и стимулировать инвестицион-
ную активность. Предполагается, что функциони-
рование ЕврАзЭС создаст условия для повышения 
степени конкуренции на рынках стран-участниц, 
снижения уровня административного давления на 
предпринимателей и ограничения возможностей 

для рейдерства со стороны бизнес-групп, покро-
вительствуемых влиятельными чиновниками. Та-
ким образом, повысится вероятность устранения 
барьеров, связанных с рисками для взаимных ка-
питаловложений.

Повышение эффективности работы админи-
стративного аппарата государств ЕврАзЭС высту-
пает ключевым фактором улучшения инвестици-
онного климата. Однако перспективы борьбы с 
коррупцией и вмешательством чиновников в дея-
тельность компаний остаются неясными.

Создание институтов свободного перемещения 
капитала в ЕврАзЭС не является гарантией защиты 
прав инвесторов от непредсказуемости представите-
лей политических элит. Компании, готовые работать 
в условиях меняющихся «правил игры», должны учи-
тывать в своей деятельности соответствующие риски. 

Следование государств ЕврАзЭС единым нор-
мам в сфере регулирования капитала позволит по-
высить правовую защищенность инвесторов при 
одностороннем пересмотре контрактов. Однако 
такой барьер, как различные виды принуждения к 
финансированию сторонних проектов, может со-
храниться. Неопределенность в отношении усло-
вий приватизации и доступа на внутренний ры-
нок иностранных инвесторов является одним из 
основных препятствий на пути трансграничного 
движения капитала. При этом устанавливаемая 
стоимость приватизируемых предприятий, оче-
видно, не может быть предметом регулирования 
на наднациональном уровне. Взаимная работа по 
противодействию политизации инвестиционной 
деятельности будет способствовать решению за-
дачи обеспечения свободного движения капитала 
и развитию экономического сотрудничества меж-
ду странами — членами ЕврАзЭС.  
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АННОТАЦИЯ
Масштабы и способы привлечения финансовых ресурсов в разных странах имеют свою специфику, тем не менее 
на современном этапе развития мирового финансового рынка значительная часть финансовых ресурсов при-
влекается посредством эмиссии ценных бумаг. Зарождение рынка ценных бумаг в Кыргызстане было обуслов-
лено проведением приватизации государственных предприятий различных отраслей экономики. Появились 
эмитенты — акционерные общества, инвесторы и профессиональные участники рынка ценных бумаг. Известно, 
что динамично развивающаяся экономика базируется на развитом финансовом рынке страны. По объемам фон-
дового рынка можно не только судить о его развитии в текущий момент, но и делать выводы об экономике в 
целом. Поэтому фондовый рынок часто называют «зеркалом экономики». Проведенный анализ показал, что в 
Республике Кыргызстан не существует опыта заключения предпринимателями сделок с производными финан-
совыми инструментами на внутреннем и внешнем рынках, хеджирования ценовых рисков на валютном и нефтя-
ном рынках, на зарубежных биржах (в отличие, например, от России). Главная причина отставания — отсутствие 
законодательных основ функционирования рынков производных финансовых инструментов.
Ключевые слова: рынок ценных бумаг; объем эмиссий; фондовый рынок; финансовые производные инстру-
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ABSTRACT
The scope and methods of attracting fi nancial resources in different countries have specifi c features; however at 
the current stage of the global fi nancial market development, a signifi cant part of fi nancial resources is attracted 
by issuing securities. The securities market in the Kyrgyz Republic emerged in the time of the privatization of state 
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The fi rst issuers appeared; they were joint-stock companies, investors and professional players of the securities 
market. It is known that dynamically developing economy is based on the development of the fi nancial market 
of the country. The volume of the stock market shows not only its development at the moment, but also it is a 
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using fi nancial derivatives on the domestic and foreign markets as well as in hedging price risks on the currency, 
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В процессе исследования рынка ценных 
бумаг необходимо использовать базовые 
представления о ценных бумагах, рынке 

их обращения, факторах, влияющих на развитие 
этого рынка. В общем виде рынок ценных бумаг 
можно определить как совокупность экономиче-
ских отношений по поводу выпуска и обращения 
ценных бумаг между его участниками. Рынок 
ценных бумаг — составная часть рынка любой 
страны. Его основой являются товарный рынок, 
деньги и денежный капитал [1, 2].

Существуют разные точки зрения на роль рын-
ка ценных бумаг. Немарксистская традиция в эко-
номической теории часто характеризует ценные 
бумаги и фондовый рынок как технические инсти-
туты, выполняющие функции перераспределения 
свободных денежных средств, опосредования дви-
жения и оценки прав собственности, перераспре-
деления риска и т.п. Другие ученые рассматрива-
ют ценные бумаги и фондовый рынок как социо-
культурные институты. Ценные бумаги, биржа, 
биржевая игра представлены в качестве отраже-
ния «спекулятивного духа», являющегося «фор-
мой проявления капиталистического предприни-
мательского духа»; акционерное общество — как 
новая капиталистическая форма предприятия, 
в котором на место страха в качестве движущей 
силы ставится надежда, возбуждение фантазии, 
«могучих инстинктов» быстрого приобретения.

По мнению Дж. Кейнса (1993), неустойчивость 
системы вытекает из ее соотношения с реальным 
сектором, которое ученый характеризует следую-
щим образом: «Расширение производственного 
капитала в стране становится побочным продук-
том деятельности игорного дома». Речь идет о 
том, что не потребности финансирования реаль-
ных инвестиций определяют в современном мире 
функционирование фондового рынка, а, наоборот, 
реальные инвестиции являются побочным резуль-
татом его деятельности, подчиняющейся своим 
собственным законам. При этом Кейнс отождеств-
ляет ожидания и решения реальных и финансовых 
инвесторов, поскольку, по его словам, «резкое па-
дение курса акций оказывает гибельное влияние 
на предельную эффективность капитала» [3].

Точка зрения Х. Мински (1981) представляется 
в виде «гипотезы финансовой нестабильности», 

представляющей собой наиболее известный ва-
риант посткейнсианской теории делового цикла. 
В основу этой теории положена идея о двух прин-
ципиально различных видах цен, а именно цене 
спроса на инвестиционные товары, которая опре-
деляется оценкой их будущей доходности, и цене 
предложения тех же благ [4].

Т. И. Пэлли (1996) полагает, что только ожида-
ния управляющих, контролирующих инвестици-
онную деятельность фирмы, решают, каким дол-
жен быть объем инвестиций. Акционеры владе-
ют фирмой и торгуют правами на ее владение на 
фондовой бирже, и их ожидания имеют значение 
для оценки фирм, которая выражается в котиров-
ках акций [5]. В рамках вышеописанных подходов 
предполагается, что фондовый рынок и реальный 
сектор выступают либо как единое целое (Кейнс, 
Мински), либо как не зависящие друг от друга 
системы (Пэлли). Таким образом, рынок ценных 
бумаг является элементом финансовой, экономи-
ческой и социальной системы государства.

В этой связи множественность и сложность те-
кущих политических, социальных, экономических 
проблем на фоне незавершенных преобразований 
переходного периода в Кыргызской Республике 
актуализирует вопрос системного подхода к обо-
снованию путей модернизации экономики, т.е. 
определению приоритетных отраслей и сегмен-
тов национальной экономики, способных превра-
титься в источники устойчивого экономического 
роста. Одним из таких сегментов в современных 
условиях становится рынок ценных бумаг, играю-
щий важную роль в укреплении финансовой сис-
темы государства. Поэтому вопрос повышения 
роли ценных бумаг в системе финансирования 
предприятий и государства как на мировом, так 
и на национальных финансовых рынках остается 
актуальным.

Масштабы и способы привлечения финансо-
вых ресурсов в разных странах имеют свою спе-
цифику, тем не менее на современном этапе раз-
вития мирового финансового рынка значительная 
часть финансовых ресурсов привлекается посред-
ством эмиссии ценных бумаг. Зарождение рынка 
ценных бумаг в Кыргызстане было обусловле-
но проведением приватизации государственных 
предприятий различных отраслей экономики. 
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Появились эмитенты — акционерные общества, 
инвесторы и профессиональные участники рынка 
ценных бумаг.

В первые годы своего развития и вплоть до 
2001 г. фондовый рынок Кыргызстана имел в своем 
распоряжении единственный вид ценных бумаг — 
акции. И только с 2001 г. на рынке стал появляться 
такой важный финансовый инструмент, как облига-
ция, причем существует четкая тенденция к даль-
нейшему развитию и расширению данного рынка. 
Поэтому реформы, начатые в сфере рынка ценных 
бумаг, с момента становления независимости про-
ходят с разной степенью результативности и интен-
сивности. На это влияют различные факторы как 
объективного, так и субъективного характера. Фон-
довый рынок (как и любой другой) предполагает 
отношения обмена. На фондовом рынке в процессе 
обмена присутствуют ценные бумаги и деньги. Ба-
ланс между спросом на финансовые инструменты 
и потребностью в деньгах определяет котировки 
ценных бумаг. Приток денег на рынок приводит к 
увеличению курсовой стоимости бумаг, способст-
вует дальнейшему перетоку денежных средств в 
ценные бумаги.

Роль фондового рынка рассматривается только 
в переоценке уже сделанных вложений, которая, по 
мнению Пэлли, нейтральна к текущим инвестици-
ям. Реальные инвестиции определяются управля-
ющими компаниями, которые оценивают будущую 
доходность инвестиций. Именно такая ситуация 
складывается в Кыргызстане, игра на небольшом 
рынке ценных бумаг осуществляется в основном 
государственными чиновниками через подставных 
лиц, далеко не рыночными механизмами.

Известно, что на рынке ценных бумаг постоян-
но сталкиваются интересы разных его участников, 
и в этом отношении роль государства как регули-
рующего органа, обеспечивающего необходимы-
ми нормативными документами данный рынок, 
весьма значима. Вместе с тем нельзя забывать о 
том, что рынок ценных бумаг развивается, лишь 
когда государство не превышает границы своего 
непосредственного вмешательства в процесс при-
влечения частных инвестиционных ресурсов и 
вложения их в экономику страны. В целях совер-
шенствования и развития государственного уча-
стия на финансовых рынках необходимо:

• регулирование механизмов отношений меж-
ду эмитентом и инвестором и профессиональны-
ми участниками рынка;

• широкое использование механизмов по рас-
крытию информации обо всех участниках рын-
ка, для того чтобы они знали друг о друге то, что 
необходимо для принятия деловых решений при 
осуществлении операций на рынке;

• ликвидация механизмов недобросовестной 
конкуренции путем непринятия регулятивных до-
кументов, обеспечивающих преференции отдель-
ным участникам рынка;

• совершенствование механизма обсуждения 
имеющихся проблем рынка ценных бумаг;

• усовершенствование механизмов контроля 
над финансовой устойчивостью и безопасностью 
рынка, а именно: регистрация и контроль входа на 
рынок, регистрация ценных бумаг, надзор за фи-
нансовым состоянием инвестиционных институ-
тов, принятие мер по их оздоровлению, контроль 
соблюдения правовых и этических норм, приме-
нение санкций;

• создание механизма защиты интересов инве-
сторов от потерь;

• использование механизмов предотвращения 
негативного воздействия на фондовый рынок дру-
гих видов государственного регулирования (моне-
тарного, фискального, валютного, налогового).

Динамично развивающаяся экономика бази-
руется на развитом финансовом рынке страны. 
По объемам фондового рынка можно судить 
не только о его развитии в текущий момент, но 
и делать выводы обо всей экономике в целом. 
Фондовый рынок часто называют «зеркалом 
экономики», поскольку он отражает положи-
тельные и отрицательные моменты политиче-
ской и экономической жизни страны. Отмечая 
особенности нашего рынка, можно сказать, что 
иностранные инвесторы предпочитают крат-
косрочные вложения, стремясь к максимизации 
прибыли и минимизации рисков. Из опыта ми-
ровой практики известно, что в мире наработан 
целый арсенал защитных форм и механизмов на 
рынке ценных бумаг, к которым можно отнести 
компенсационные и гарантийные фонды, него-
сударственные пенсионные фонды, страхование, 
причем в самых разных вариантах государст-
венного участия. К примеру, негосударственные 
пенсионные фонды (НПФ) могли бы решить 
важные проблемы социальной защиты населе-
ния, а самое главное, стать надежным источ-
ником «длинных» денег, в которых нуждается 
Кыргызстан при реализации инвестиционных 
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проектов. Кроме того, появление негосударст-
венных пенсионных фондов означает рождение 
нового игрока на рынке ценных бумаг. Капитал, 
накопленный НПФ, сформированный за счет 
взносов предпринимателей, рабочих, служащих, 
на довольно длительный срок мог бы стать ин-
вестиционным капиталом для частных лиц, го-
сударства, банковской системы и рынка ценных 
бумаг.

Анализ показал, что в республике не существу-
ет опыта заключения предпринимателями сделок 
с производными финансовыми инструментами 
на внутреннем и внешнем рынках, хеджирования 
ценовых рисков на валютном и нефтяном рынках, 
на зарубежных биржах (в отличие, например, от 
России). Главная причина отставания — отсут-
ствие законодательных основ функционирования 
рынков производных финансовых инструментов.

В качестве первого шага в решении вопроса 
требуется разработка нормативных основ в виде 
постановления регулятора фондового рынка. 
Для обеспечения возможности долгосрочного 
хеджирования с помощью опционов требуется 
уточнение порядка учета опционов для целей ре-
зервирования (банки) и собственного капитала 
(профессиональные участники). Следует совер-
шенствовать подходы к определению налого-
облагаемой базы по операциям РЕПО и коротких 
позиций, а также формированию единой учетно-
расчетной инфраструктуры этого рынка и повы-
шению его капитализации. В любом случае реше-
ние данной проблемы зависит от степени развития 
участников и потребителей финансового рынка, 
рыночной потребности в проведении подобных 
видов операций.

Стимулирование со стороны государства может 
заключаться также в содействии разработке соот-
ветствующей законодательной базы и обеспече-
нии защиты прав инвесторов, включая подготовку 
межгосударственных ведомственных документов, 
которые открывают возможность, например, за-
ключения междепозитарных или межбиржевых 
соглашений по реализации торговых и расчетных 
систем проектов.

Увеличение спроса на кредитные ресурсы со 
стороны реального сектора экономики стимули-
рует поиск долгосрочных финансовых ресурсов и 
новых форм рефинансирования ранее инвестиро-
ванных средств, поэтому актуально развитие фи-
нансовых инструментов, обеспеченных активами 

(секьюритизация активов). Приходится констати-
ровать, что сегодня таких инструментов на фондо-
вом рынке Кыргызской Республики нет.

Развитие инструментов секьюритизации (в ми-
ровой практике этот класс ценных бумаг активно 
используется для расширения возможностей ре-
финансирования кредитов, например на покуп-
ку автомобилей, обучение и т.д.) сдерживается 
отсутствием правовых основ в законодательст-
ве и несоответствием стандартам современного 
мирового рыночного хозяйства. Принят Закон 
Кыргызской Республики «Об ипотечных ценных 
бумагах», который, помимо общего круга вопро-
сов, относящихся к данному инструменту, должен 
содержать следующее: положения, регулирующие 
механизм обращения ипотечных бумаг; перечень 
видов активов, которые могут быть использова-
ны; введение законодательных ограничений на 
возможность признания уступки прав требования 
недействительной и др.

Еще одной проблемой является развитие ново-
го вида ценных бумаг (коммерческих), обуслов-
ленное потребностью акционерных обществ в по-
полнении своих оборотных средств посредством 
выпуска краткосрочных облигаций и создания 
тем самым реальной альтернативы вексельному 
рынку. Выпускать подобные финансовые инстру-
менты могли бы только наиболее стабильные и 
крупные открытые акционерные общества, акции 
которых прошли процедуру листинга на фондовой 
бирже. Коммерческие ценные бумаги могли бы 
выпускаться в форме облигаций, не предостав-
ляющих их владельцам (держателям) иных прав, 
кроме права на получение номинальной стоимо-
сти и фиксированного процента от номинальной 
стоимости в срок не позднее 9 месяцев с даты их 
размещения. При этом должна проводиться упро-
щенная процедура эмиссии таких краткосрочных 
облигаций без государственной регистрации вы-
пуска облигаций, регистрации проспекта эмиссии 
и отчета об итогах выпуска облигаций. Размеще-
ние и обращение коммерческих ценных бумаг 
должно ограничиваться проведением торгов на 
фондовой бирже, которая допустила их к торговле 
и на которую ложится функция контроля раскры-
тия соответствующей информации, а также ответ-
ственность за законность допуска данных бумаг 
к торгам.

Основой заинтересованности массового инве-
стора в сделках с ценными бумагами на финансо-
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вом рынке мог бы стать более выгодный уровень 
доходности по сравнению с другими видами опе-
раций и безопасный способ хранения, преумноже-
ния сбережений. Серьезной проблемой остается 
создание условий для массовых сделок на фондо-
вом рынке, поэтому целью государственной поли-
тики является повышение эффективности привле-
чения ресурсов на финансовых рынках и сниже-
ние уровня транзакционных издержек. Например, 
о существовании фондового рынка в республике в 
2003 г. знали 35,3 % населения Бишкека, а в 2014 г. 
доля осведомленного населения составила 49,3 %. 
В 2003 г. запасы денежной массы населения чаще 
перетекали в иностранную валюту. Об этом сви-
детельствуют данные исследования, отражаю-
щие тот факт, что иностранная валюта (особенно 
американский доллар) занимала второе место по 
популярности вида сбережений: 25,7 % сбереже-
ний аккумулировалось в национальной валюте, 
17,5 % — в иностранной валюте, 1,7 % — в цен-
ных бумагах.

В 2014 г. ситуация несколько изменилась: доля 
накоплений в национальной валюте выросла с 
25,7 до 35,5 %, существенно снизилась доля сбе-
режений в валюте — с 17,5 до 11,7 %, увеличилась 
доля ценных бумаг — с 1,7 до 3,5 %. Тем не менее 
большинство жителей республики не хотят вни-
кать в состояние дел на рынке ценных бумаг [6].

Все вышеперечисленные финансовые произ-
водные инструменты способствовали бы активи-
зации рынка ценных бумаг в части перераспреде-
ления инвестиционных ресурсов, обеспечивая их 
концентрацию в наиболее доходных и перспек-
тивных отраслях (на предприятиях, в проектах) 
и одновременно отвлекая финансовые ресурсы из 
отраслей, которые не имеют четко определенных 

перспектив развития. Фондовый рынок Кыргыз-
стана пока остается исключением из правил, где 
ресурсы внутренних инвесторов практически не 
используются для финансирования экономики. 
Опыт же стран с быстрорастущей экономикой по-
казывает, что наиболее эффективной является пра-
ктика финансирования бюджета за счет внутрен-
них инвестиций. К примеру, в Казахстане внут-
ренний долг в 4 раза превышает внешний. В Рос-
сийской Федерации размер внутренних заимст-
вований составляет более 55 % от общего объема 
государственного долга [6, с. 66].

В настоящее время рынок ценных бумаг харак-
теризуется высокой рискованностью и нестабиль-
ностью, которая сильно зависит от крупных и раз-
витых рынков. Динамика развития рынка ценных 
бумаг Кыргызстана, исходя из показателей соот-
ношения капитализации эмитентов к ВВП, харак-
теризуется данными табл. 1.

Согласно данным табл. 1 в последние годы у 
хозяйствующих субъектов меняется отношение к 
фондовому рынку. Сегодня имеется ряд успешных 
предприятий, которые в целях развития своего про-
изводства активно используют фондовый рынок для 
привлечения необходимых финансовых ресурсов.

Данные табл. 2 свидетельствует о том, что за 
2005–2014 гг. был зарегистрирован 621 выпуск 
простых именных акций. Наименьший объем 
выпуска акций пришелся на 2010 г. — всего 55. 
Свидетельством увеличения темпов дальнейшего 
развития акционерных форм собственности, а так-
же оживления деловой активности может служить 
тот факт, что из 621 зарегистрированного выпуска 
акций 337 являются учредительными.

Фондовый рынок Кыргызской Республики се-
годня можно охарактеризовать как недостаточно 

Таблица 1
Соотношение емкости рынка ценных бумаг к ВВП за 2005–2014 гг.

Показатель 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2012 2014

ВВП, млрд сом 100,9 113,8 141,9 187,9 201,2 220,3 285,9 304,4

Капитализация рынка ценных 
бумаг, млрд сом 34,4 35,3 32,8 35,6 43,0 46,3 48,6 48,9

В % к ВВП 34,1 31,0 23,1 18,9 21,3 21,0 16,9 16,1

Стоимость выпущенных акций 0,35 0,26 0,25 0,27 0,31 0,32 0,33 0,35

В % к ВВП 0,35 0,23 0,18 0,14 0,15 0,14 0,12 0,11

Источник: рассчитано автором на основе данных НСК: Финансы предприятий. Бишкек, 2005–2014. С. 173, 175, 189.



105

МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА

эффективный механизм с высокими рисками, вы-
полняющий задачи лишь узкого круга инвесторов. 
Пока объем продаж на фондовом рынке не достиг 
того уровня, который бы позволял обеспечивать 
достаточное финансирование экономики нашей 
страны через фондовый рынок. Общую позицию 
участников по отношению к фондовому рынку 
можно оценить как недоверие и опасение. Боль-
шое влияние на формирование такого мнения ока-
зала теневая экономика. Об этом свидетельствуют 
данные, полученные в результате социологическо-
го исследования.

Анализ данных, приведенных в табл. 3, пока-
зывает, что на 12 процентных пунктов (п.п.) воз-
росла доля населения (36,8–24,8), которая отме-
чала важность низких доходов. Несмотря на рост 
доходов населения, особые опасения вызывает 
коррумпированность экономики республики, 
поднявшаяся на 3,9 п.п. (38,3–34,4) по сравне-
нию с 2003 г. Население стало в большей степени 
ощущать недостаток знаний, демонстрируя рост 
по этому факту на 5,7 п.п. (12,4–7,8). Все вышеу-

казанные проблемы ограничивают возможность 
роста числа долгосрочных инвесторов. В этой 
связи необходимо развивать рекламные комму-
никации в области информирования населения о 
новых возможностях инвестирования, при этом 
акцентировать внимание на инструментах фон-
дового рынка, их возможной доходности и ры-
ночном риске.

Анализируя  вышеизложенное ,  возника-
ет вопрос: а как можно изменить ситуацию в 
Кыргызстане? Проблема не только в сфере ре-
гулирования взаимоотношений государства, 
предприятий и домашних хозяйств на рынке 
ценных бумаг. Дело скорее всего в том, как на 
профессиональном уровне обеспечить комплекс 
мер, направленных на стимулирование участия 
населения на рынке ценных бумаг. Проблемы 
формирования и дальнейшего развития рынка 
ценных бумаг как основы структурных прео-
бразований исследованы до сегодняшнего дня 
только с позиций организации, регулирования 
деятельности инфраструктуры, законодатель-

Таблица 2
Общий объем эмиссий акций за 2005–2014 гг., млн сом

Показатель 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2012 2014

Количество эмиссий, единиц 61 71 77 95 94 55 85 83

Объем эмиссий 4421,4 2603,0 2117,2 5932,5 7484,5 3320,4 2455,0 2378,7

Объем эмиссий на одну 
сделку 2,5 1,1 0,3 0,7 1,4 2,1 1,3 1,2

Источник: составлено на основе данных отчета Государственного агентства регулирования и надзора за финансовым рынком 
при Правительстве КР за 2005–2014 гг.

Таблица 3
Причины, мешающие развитию фондового рынка в Кыргызстане, 2003–2014 гг., %

Причина 2003 2014 Изменение

Низкие доходы населения 24,8 36,8 12

Недостаток информации 8,5 7,4 –1,1

Недостаток знаний у населения 7,8 12,4 5,7

Коррумпированность экономики 34,4 38,3 3,9

Другие причины 11,5 3,1 –8,4

Затрудняюсь ответить 13,0 2 –11

Источник: данные получены на основе авторского исследования, проведенного среди населения г. Бишкека совместно с ОЦ 
«Филаментум» в 2003 и 2014 гг.
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ного обеспечения. Практически исследования 
проводились в отрыве от инвестиционного про-
цесса. И сегодня очевидна необходимость со-
здания сети фондовых центров для населения с 

целью повышения их финансовой грамотности 
в вопросах правильного направления свободных 
денежных средств — в инвестирование реаль-
ного сектора экономики.
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2 марта 2016 г. Президент России В. В. Путин подписал Федеральный закон «О ратификации 
Соглашения между Российской Федерацией и Киргизской Республикой о порядке пребыва-
ния граждан Российской Федерации на территории Киргизской Республики и граждан Кир-
гизской Республики на территории Российской Федерации». Цель Соглашения — дальнейшее 
развитие дружественных отношений между двумя государствами и правовое урегулирова-
ние поездок их граждан. Соглашением предусматривается освобождение граждан одной 
стороны, временно пребывающих на территории другой стороны, от обязанности регистра-
ции (постановки на учет по месту пребывания).

Источник: http://www.kremlin.ru/catalog/countries/KG/events/51 422

Соглашение между Россией и Киргизией о порядке пребывания граждан
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АННОТАЦИЯ
В статье отражены эволюционные процессы наукоемкого экономического развития, сформированы теоретико-
методологические основы развития ЕврАзЭС. Обоснована научная концепция развития ЕврАзЭС как сложной 
территорий социально-экономической системы. Дана характеристика социально-экономического пространст-
ва ЕврАзЭС, определены правовые и организационные основы, разработаны этапы эволюционного развития. 
Определены ключевые тенденции специфических задач, выявлены основные преимущества четырех класси-
ческих свобод. Отмечается, что создание ЕврАзЭС послужило началом формирования международных основ 
эволюционного развития, способных вносить конструктивизм в обеспечение созданных финансовых рынков, 
определяя вектор развития, изменяя модели и механизмы управления по активизации влияния на макро-
экономические процессы стран — участниц ЕврАзЭС. Фундаментальные основы социально-экономического 
состояния и развития ЕврАзЭС выражаются в здоровье и качестве жизни населения, его доходах, образовании, 
экологической ситуации. Эволюционное развитие сложной территориальной социально-экономической сис-
темы ЕврАзЭС объединяют природно-ресурсный потенциал, экономические перспективы сотрудничества по 
отраслям экономики, состояние качества жизни населения.
Ключевые слова: эволюционное развитие; ЕврАзЭС; методологические основы; сложная территориальная си-
стема; сложная социально-экономическая система; интеграционные процессы.

* Статья подготовлена в соответствии с планом выполнения проекта ГРНФ 2016 г. по теме «Методологические основы ин-
ституционального прогнозирования и планирования в системе государственного регулирования с применением нейронных 
технологий».
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ABSTRACT
The paper describes the scientifi c concept of development of the EurAsEC representing a complex territorial, social 
and economic system. It characterizes EurAsEC as a social and economic space, defi nes its legal and organizational 
framework, identifi es stages of its evolutionary development. The authors specify key trends within specifi c 
tasks as well as main advantages of four classical freedoms. It is noted that creation of the Eurasian Economic 
Community (EurAsEC) lays foundations for evolutionary international development which makes it possible to 
use constructivism in existing fi nancial markets, defi ne a vector of development, change models and control 
mechanisms with the purpose to increase the impact on macroeconomic processes in the EurAsEC member states. 
Social and economic development of the EurAsEC plays a critical role in improving healthcare and living standards, 
education, environmental conditions, and rising income. The evolutionary development of the EurAsEC implies 
the development of natural resources potential, enhanced prospects of cooperation in different economic sectors, 
higher living standards.
Keywords: evolutionary development; EurAsEC; methodological foundations; complex territorial system; complex 
social and economic system; integration processes.

Анализ теоретико-методологических основ 
формирования единого экономического 
пространства (ЕЭП) и Евразийского эко-

номического союза (ЕврАзЭС) показывает, что 
исследования в этой области должны носить ком-
плексный характер. Это приведет к разработкам 
новых социально-экономических, правовых, поли-

тических и интеграционных подходов. Существу-
ющие разработки, связанные с вопросами между-
народной экономической интеграции ЕврАзЭС, 
свидетельствуют, что эта область исследований 
характеризуется комплексным использованием 
экономических, политических, социальных, пра-
вовых и других подходов, применяемых в слож-

* This article was prepared within the project plan “GRNF 2016” entitled “Methodological Foundations of institutional forecasting and 
planning under state regulation through the use of neural technology”.
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ной территориальной социально-экономической 
системе. Анализ трудов отечественных ученых 
по экономической безопасности [2], финансовому 
регулированию [3], финансовому обеспечению хо-
зяйственной деятельности [4], управлению инве-
стиционной деятельностью [5] стал основой для 
формирования комплексного подхода эволюцион-
ного развития ЕврАзЭС. На современном этапе 
эти и новые социально-экономические процессы 
требуют постоянного анализа пройденного эволю-
ционного пути, поэтому тема исследования доста-
точно актуальна.

Рассматривая интеграционные преобразова-
ния в экономике, необходимо осмыслить новые 
сложившиеся реалии и подготовить к ним хозяй-
ствующие субъекты [6]. Следует коренным обра-
зом переосмыслить и переоценить модели и ме-
ханизмы активизации государственного влияния 
на макроэкономику, в том числе на финансовую 
и денежно-кредитную политику, особенно на си-
стему государственного регулирования. И сегодня 
возникает необходимость эффективного управле-
ния ЕврАзЭС — сложной территориальной соци-
ально-экономической системой, способной проти-
востоять негативным влияниям внешних между-
народных и национальных сил.

В меру сложившейся реальности в ЕврАзЭС 
формируется финансовый рынок, который уста-
навливает общие правила торговли финансовыми 
активами и услугами, создается унифицированная 
система таможенного регулирования, формируют-
ся рынки транспортных услуг. Очень часто такая 
реальность зависит от влияния многих факторов, 
реагировать на которые не всегда есть возмож-
ность, что связано с возникновением макроэконо-
мических аномалий.

Макроэкономические аномалии часто выявля-
ются при наступлении финансовых кризисов. Они 
являются, по сути, уникальными именно потому, 
что появляется возможность логически вывести 
и спрогнозировать эти аномалии на основе пла-
новых теоретических аксиом и постулатов, не об-
ращая внимания на быстротечную информацию. 
Наиболее полно макроэкономические аномалии 
проявляются на финансовых рынках. Поэтому 
своевременное определение их возникновения, 
места и роли в современной экономической по-
литике является важнейшей задачей экономи-
ческой науки и практики. Это даст возможность 
международным институтам, обслуживающим 

ЕврАзЭС, принимать соответствующие решения, 
которые будут весомыми и актуальными.

Формирование общего финансового рынка 
сложной территориальной социально-экономиче-
ской системы реализуется на основе ст. 70 и 103 
Договора об ЕврАзЭС и протокола по финансо-
вым услугам, приложения № 17 к договору о Ев-
разийском экономическом союзе. Данные доку-
менты определяют порядок, направления, сроки 
и меры по гармонизации законодательства стран-
участниц в банковской и финансовой сферах к 
1 января 2025 г.

Исследование эволюционного пути ЕврАзЭС 
как сложной территориальной социально-эконо-
мической системы раскрывает ее макроэкономи-
ческую сущность и способствует решению опре-
деленных методологических вопросов, например 
таких как установление эволюционной ретроспек-
тивы. Сформированная сложная территориальная 
социально-экономическая система как специфи-
ческий международный институт является поли-
системным феноменом, способным генерировать 
множество нормативно-правовых актов высшей 
силы, т.е. законов, принятых организацией меж-
дународных институтов, на основании которых 
формируется новая экономическая система прин-
ципов, способных гарантировать реализацию те-
кущих и прогнозных целей.

Сложная территориальная социально-эконо-
мическая система в современной теоретической 
науке может претендовать на объективность ме-
тодологии, если она построена на основах после-
довательности, включив в себя все рациональное, 
что было присуще ее предыдущим этапам эволю-
ционного развития.

Финансовая системность органично сочетается 
с понятиями «целостность подсистемы», «струк-
тура», «связи», «отношения», «элементы», что 
определяет финансовую сферу, которая обозначает 
именно интеграционную усовершенствующую си-
стему, качественно отличающуюся от признаков, 
ее составляющих. Финансовая сфера включает те 
компоненты, без которых она не может существо-
вать и воспроизводить себя как системное явле-
ние и в то же время как конкурентную реальность. 
Именно разнообразие составляющих элементов 
сферы финансовых рынков всегда предопределяет 
соответствующую синергетику, а процессы интег-
рации воспринимаются как условие органическо-
го соединения эволюционного развития. Финан-
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совая сфера имеет системно-коммуникативный 
аспект, обеспечивая самовозобновляемость функ-
ций, она является базовой частью сложной терри-
ториальной социально-экономической системы, 
составляя суммарность (когда целое больше, чем 
сумма составляющих ее элементов).

Рассматривая ЕврАзЭС как сложную терри-
ториальную социально-экономическую систему, 
представим ее реальные параметры с присущими 
для стран-участниц определенными различиями 
(табл. 1).

Раскрывая развитие сложной территориальной 
социально-экономической системы с точки зре-
ния демографической ситуации стран-участниц, 
можно констатировать, что самая высокая плот-
ность населения — в Таджикистане и Беларуси, 
самая низкая — в Казахстане и России, средние 
значения — у Кыргызстана. Важным факторным 
показателем является разное количество занятых 
в сельском хозяйстве в Кыргызстане, Таджикиста-
не и Казахстане, что в контексте сотрудничества и 
новой международной ситуации играет гармони-
зирующую роль. Существует еще очень важный 
показатель — инвестиции в основной капитал в 

расчете на одного человека. По этому показателю 
первое место занимает Казахстан, второе — Рос-
сия, третье — Беларусь, очень незначительные ин-
вестиции в Кыргызстане и Таджикистане. Коэф-
фициент демографической нагрузки выше в Тад-
жикистане, России, Кыргызстане, несколько ниже 
в Беларуси и Казахстане. Рассматривая ЕврАзЭС 
с точки зрения численности населения, Россия в 
этом балансе занимает 78 %, Беларусь — 4,8, Кыр-
гызстан — 3,1, Казахстан — 9,8, Таджикистан — 
4,0 % [8].

Главным итогом развития евразийских отно-
шений по инициативе Российской Федерации и 
Республики Казахстан явилось создание Евразий-
ского банка развития (ЕАБР). Страны — участ-
ницы ЕврАзЭС сформировали общий бюджет за 
счет долевых взносов: Россия — 40  %, по 15  % 
Беларусь, Казахстан и Узбекистан, по 7,5 % Кир-
гизия и Таджикистан [7]. Банк является между-
народной финансовой организацией по содейст-
вию экономическому росту государств-участни-
ков, развитию интеграционных процессов путем 
осуществления инвестиционной деятельности, 
расширения торгово-экономических отношений. 

Таблица 1
Характеристики стран — участниц ЕврАзЭС по состоянию на 01.01.2015

Показатель Россия Беларусь Казахстан Кыргызстан Таджикистан

ВВП на душу населения, долл. США 7 820 5 330 5 480 1 520 900

Коэффициент демографической 
нагрузки, % 58,0 39,4 40,8 52,8 59,5

Население, человек 146 267 288 9 326 718 17 417 400 5 935 601 8 619 246

В процентном соотношении 78,0 4,8 9,3 3,1 4,5

Естественный прирост населения 
за год, человек 34 454 1 645 5 002 2 363 3 751

В процентном соотношении 0,57 0,36 0,40 1,43 1,85

Среднемесячная заработная плата, 
долл. США 179 120,8 154,6 43,8 14,6

Инвестиции в основной капитал 
на душу населения, долл. США 495,3 326,3 593,7 41,2 13,8

Доля занятых в сельском, лесном, 
рыбном хозяйствах в процентном 
соотношении

11 11 35 63 66

Плотность населения на 1 кв. км, 
человек 8,7 44,9 6,3 29,7 60,4

Источник: составлено авторами на основании данных [7, 8].
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ЕАБР — управляющий средствами антикризисно-
го фонда ЕврАзЭС. Международные резервные 
активы стран — участниц ЕврАзЭС представлены 
в табл. 2.

Положительным является тот факт, что в струк-
туре платежей между странами — участница-
ми ЕврАзЭС в 2014 г. превалировал российский 
рубль, его удельный вес в сумме направленных 
платежей, связанных с оборотом товаров и услуг, 
увеличился с 2010 по 2014 г. с 77,5 до 81,5 % (по 
объему с 56 до 67 %).

Сложная территориальная социально-экономи-
ческая система ЕврАзЭС имеет количественные и 
качественные показатели (параметры и компонен-
ты), к которым относятся природные и трудовые 
ресурсы стран-участниц (рис. 1).

Совокупность экономических связей и отноше-
ний, основанных на законах развития рыночного 
хозяйства и их взаимозависимости, которые вы-
ступают средством построения гипотез относи-
тельно формирования определенного комплекса 
принципов, ориентиров, опираются на эволюци-
онные макроэкономические процессы во времени. 
Основные критерии базируются на теоретических 
подходах с учетом исторических, экономических 
концепций, адекватности мировым тенденциям 
и специфики стран — участниц ЕврАзЭС, зна-
чительно увеличивая эффективность управления 
сложной территориальной социально-экономиче-
ской системой.

Интеграционный процесс ЕврАзЭС являет-
ся системным экономическим явлением, состоя-

Таблица 2
Международные резервные активы стран — участниц ЕврАзЭС по состоянию 

на 01.05.2015, млн долл. США

Республика Монетарное
золото

Специальные 
права 

заимствования

Резервная 
позиция 
в МВФ

Иностранная 
валюта

Обеспеченность резервными 
активами в месяцах импорта 

товаров и услуг

Беларусь 1691,3 523,0 0,0 23 56,8 1,4

Казахстан 7766,6 508,2 0,0 20 506,4 6,1

Кыргызстан 155,0 187,2 0,0 1119,8 3,8

Россия 48 282,2 8005,5 2626,4 296 238,7 11,1

Таджикистан 348,9 98,1 0,0 56,5 1,1

Источник: составлено авторами на основании данных [7].

Рис. 1. Потенциал природных и трудовых ресурсов стран — участниц ЕврАзЭС

Источник: разработано авторами.
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щим из нескольких подуровней. Первый уровень 
интеграции объединяет природные, водные, зе-
мельные, сырьевые и трудовые ресурсы стран — 
участниц ЕврАзЭС. Все факторы, определяющие 
интеграционный процесс, распределяются по 
глобальному и региональному уровню, выстраи-
вая экономические перспективы сотрудничества 
стран ЕврАзЭС. Согласовывая социально-эко-
номические преобразования при эффективном 

использовании экономических потенциалов в 
интересах стран ЕврАзЭС, определим содержа-
ние экономического потенциала и перспективы 
сотрудничества (рис. 2).

Фундаментальные основы социально-эконо-
мического состояния и развития ЕврАзЭС выра-
жаются в здоровье и качестве жизни населения, 
его доходах, образовании, экологической ситуации 
(рис. 3).

Рис. 2. Содержание экономических потенциалов стран — участниц ЕврАзЭС

Источник: разработано авторами.

Рис. 3. Показатели уровня жизни населения стран — участниц ЕврАзЭС

Источник: разработано авторами.
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Эволюционное развитие сложной террито-
риальной социально-экономической системы 
ЕврАзЭС объединяет природно-ресурсный по-
тенциал (ПРП), экономические перспективы со-
трудничества по отраслям экономики, состояние 
качества жизни населения.

В ЕврАзЭС создаются новые рабочие места, 
требующие более высокого уровня интеллектуаль-
ного потенциала, созданные производства имеют 
более высокие технологии и способны обеспечить 
устойчивость глобального развития. Происходит 
интеграционная модернизация не только произ-
водств, модернизируются принципы партнерских 
отношений, определенные межгосударственными 
институтами. Интеграционный процесс становит-
ся привлекательным в долгосрочной перспективе. 
В результате этого ЕврАзЭС становится устойчи-
вым долгосрочным открытым проектом.

Основными задачами территориальной соци-
ально-экономической интеграции ЕврАзЭС явля-
ются:

• эволюция внутреннего рынка;
• эволюция формирования и укрепление меж-

государственных институциональных основ;
• формирование механизмов, устойчивых к 

вызовам глобализации;
• устранение административных правовых 

препятствий;
• формирование единого рынка товаров и 

услуг;
• интеграция и концентрация финансовых ре-

сурсов;
• стандартизация и сертификация;
• поиск источников ресурсного обеспечения;
• закрепление инновационной модели разви-

тия;
• формирование зоны свободной торговли в 

области движения капитала и инвестиций;
• экспорт готовых изделий;
• формирование общих терминологических 

понятий — убытки, демпинг и т.д.
Формирование зоны свободной торговли ста-

новится именно тем инструментом, который в со-
стоянии не только продлить, даже сформировать 
совершенно новое качество эволюционного раз-
вития, «вдохнуть» в него принципиально новую 
жизнь и придать этому качеству множество пре-
имуществ, направленных на развитие междуна-
родных транспортно-коммуникационных сетей и 
освоение богатств Каспийского моря.

Рассматривая объективные интеграционные 
процессы ЕврАзЭС как сложной территориаль-
ной социально-экономической системы, можно 
констатировать, что страны-участницы получили 
мощный импульс и перспективу развития. Подпи-
сан договор, на основании которого российские и 
казахские инициативы сформировались в конкрет-
ный проект — скважину «Евразия» сверхглубоко-
го бурения, расположенную в центральном регио-
не Транс-Евразийского пространства. Проект на-
целен на решение стратегических и тактических 
задач развития ЕврАзЭС, что является позитив-
ным международным фактором.

Учитывая тенденции развития мировых сырье-
вых и товарных рынков по состоянию на 2014 г., 
прослеживается значительная нисходящая ди-
намика ценовых показателей с неопределенным 
прогнозом на среднесрочную перспективу. На ми-
ровой рынок нефти повлияли такие факторы: 
а) превышение предложения над спросом; б) спад 
экономической активности в развитых странах; 
в) серьезная геополитическая напряженность в 
мире, в частности на Ближнем Востоке и Украине. 
Наряду с падением цен на нефть и другие энерго-
носители на динамику развития стран ЕврАзЭС по-
влияли и санкции, которые были введены против 
России со стороны США, ЕС и ряда других стран.

Рассмотрим этапы становления ЕврАзЭС.
I этап — эволюционного становления, берет 

свое начало с 10 октября 2000 г. с момента под-
писания в Астане договора, вступившего в силу 
30 мая 2001 г. Экономическое развитие ЕврАзЭС 
предполагает: введение в полном объеме режима 
свободной торговли, формирование единого та-
моженного тарифа, обеспечение интеграционных 
процессов гибкого управления.

II этап — эволюционного развития, предпола-
гает формирование общих таможенных границ 
стран — участниц ЕврАзЭС, выработку единой 
внешнеэкономической политики, тарифов, укре-
пление партнерства и определение следующих 
этапов интеграции: гармонизация законодательст-
ва, обеспечение взаимодействия правовых систем 
ЕврАзЭС, внедрение реальных инструментов, 
связывающих единую политику в разных эконо-
мических сферах. При создании фундамента для 
укрепления экономик, модернизации производств 
происходит повышение конкурентоспособности 
стран-участниц на мировом рынке. Общий фи-
нансовый и экономический рынок стран ЕврАзЭС 
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выходит за пределы сложившейся реальности эво-
люционного развития и создает предпосылки для 
новых реальных перспектив инновационного и 
инвестиционного развития.

III этап — эволюционного развития сложной 
территориальной социально-экономической сис-
темы, вышедший за пределы сложившейся реаль-
ности, создает новые общие рынки и углубление 
комплексной кооперации между странами-участ-
ницами, укрепляя экономику интеграционного 
блока: создание общего правового пространства, 
укрепление центра интеграционных процессов, 
расширение границ товарных рынков для стран 
Таможенного Союза, ЕАЭС, создание единого 
Транс-Евразийского пространства, разработка 
совместных программ социально-экономического 
развития для обеспечения динамического разви-
тия при эффективном использовании экономиче-
ских потенциалов с целью повышения жизненно-
го уровня населения стран ЕврАзЭС. Такое объе-
динение экономик в единый воспроизводственный 
комплекс позволит противостоять внешним вызо-
вам и развиваться по восходящей траектории.

IV этап — эволюционного развития сложной 
экономической системы ЕврАзЭС, характеризу-
ется усовершенствованием институциональных 
основ содружества. Происходит формирова-
ние методологических основ ЕврАзЭС, созда-
ние общего рынка транспортных услуг, общего 
энергетического рынка, расширяются объемы и 
сферы взаимодействий, устанавливаются гра-
ницы, формы, стереотипы поведения, правила, 
традиции.

Проведенный анализ развития ЕврАзЭС выхо-
дит за рамки накопленного опыта, а его результа-
ты могут служить институциональной платфор-

мой настоящего, основанного на пройденном 
опыте. Также полученные результаты позволили 
определить новые направления интеграции, ко-
торые базируются на достижениях «умной эко-
номики» и ноосферного развития земной циви-
лизации.

V этап — эволюционного развития сложной 
территориальной социально-экономической сис-
темы, предполагает формирование общего фи-
нансового рынка с определением направления, 
порядка, меры и сроков гармонизации законода-
тельства государств в финансовой и банковской 
сферах, страховании, денежно-кредитном рынке, 
на рынке ценных бумаг. Создание общего финан-
сового рынка является началом формирования фи-
нансовой стратегии по накоплению монетарного 
золота, иностранной валюты. Все эти процессы 
могут сделать ЕврАзЭС экспортером финансового 
капитала. Именно создание ЕврАзЭС рассматри-
вается как стратегия изменения мирового господ-
ства доллара. ЕврАзЭС формирует новую универ-
сальную систему на принципах многосторонних 
открытых региональных отношений, создавая 
внешнюю политику инвертирования классических 
правил международных финансов.

Таким образом, разработка методологических 
основ эволюционного пути развития сложной тер-
риториальной социально-экономической системы 
ЕврАзЭС позволила установить, что современный 
этап международного интеграционного сотруд-
ничества предполагает существенные институ-
циональные изменения в странах — участницах 
проекта. Это будет иметь большое значение для 
построения системы и механизмов обеспечения 
экономической безопасности данного междуна-
родного интеграционного проекта. 
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В рамках Петербургского экономического форума 16 июня 2016 г. Президент РФ В. В. Путин 
на встрече с членами международного экспертного совета Российского фонда прямых ин-
вестиций (РФПИ) и представителями международного инвестиционного сообщества сказал: 
«В прошлом году почти 40 % прямых иностранных инвестиций в российскую экономику при-
шлось на проекты РФПИ. Напомню, что о создании РФПИ мы объявили пять лет назад именно 
здесь, в Петербурге. За это время Фонд сумел добиться значимых результатов, в том числе 
привлек в российскую экономику свыше 760 млрд руб., сформировал долгосрочные партнер-
ства с инвесторами, многие из которых ранее никогда не вкладывались в Россию. При этом 
инвестиции РФПИ неизменно демонстрируют высокий уровень доходности — в среднем 30 %. 
А проекты, в которые вложены средства Фонда, показывают хорошую динамику.
…Сообщу, что недавно принят закон, который придаст РФПИ статус суверенного фонда Рос-
сии. Это позволит вывести его работу на качественно новый уровень, решит вопрос с рас-
ширением набора инструментов работы, придаст ему более независимый, а значит, более 
устойчивый характер. И уверен, это повысит интерес к сотрудничеству с Россией, к вложе-
ниям в российские активы…»

Источник: http://www.kremlin.ru/events/president/news/52170

Встреча с членами международного экспертного совета РФПИ
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АННОТАЦИЯ
Статья посвящена изучению роста влияния Группы БРИКС на тенденции развития мировой финансовой архи-
тектуры. Актуальность данного исследования обусловлена быстрым ростом в последние годы финансово-эко-
номического потенциала стран — членов Группы БРИКС и связанной с этим объективной потребностью в повы-
шении их роли в мировой валютно-финансовой системе. Бразилия, Россия, Индия, Китай и Южно-Африканская 
Республика претендуют на роль мировых лидеров нового тысячелетия и стремятся усилить свое влияние на 
процессы, происходящие на международной арене. Использованные в работе методы системного анализа по-
зволили подробно изучить предпосылки формирования Группы БРИКС и роста влияния на развитие мировой 
экономики. Для усиления роли Группы БРИКС на мировой арене поставлены задачи, решение которых помо-
жет странам-участникам в формировании многополярной финансово-экономической архитектуры.
Ключевые слова: Группа БРИКС; интеграция; регионализация; развивающиеся страны; мировой финансово-
экономический кризис; многополярность; мировая финансовая архитектура.

BRICS GROUP AS NEW FORMAT OF MULTIPOLAR 
FINANCIAL AND ECONOMIC ARCHITECTURE
I. I. TUMAIKINA
Post-graduate student of Finance University under the Government of the Russian Federation, Moscow, Russia
E-mail: I. Tumaikina@gmail.com

ABSTRACT
The modern world is characterized by multipolar development which important part is the prompt growth of the 
economies with emerging markets having more and more increasing impact on functioning of all spheres of global 
community. For the last some decades in world economy, there was a set of changes, which allowed the countries 
of BRICS group to take an important place on the world scene.
This work is devoted to studying by studying of growth of infl uence of BRICS group on tendencies of development 
of world fi nancial architecture. Relevance of this research is caused by rapid growth of the fi nancial and economic 
capacity of member countries of BRICS group and the objective need for increase of their role for world monetary 
system connected with it in recent years. Brazil, Russia, India, China and the Republic of South Africa apply for a 
role of world leaders of the new millennium and seek to strengthen the infl uence on the processes happening on 
the international scene. The methods of the system analysis used in work, allowed to study in detail prerequisites 
of formation of BRICS group and growth of infl uence on development of world economy. The main achievements 
in development of cooperation of the countries of BRICS are analyzed and prospects for further interaction within 
BRICS group are defi ned. For strengthening of a role of BRICS group on the world scene, the tasks which decision 
will help the participating countries with formation of multipolar fi nancial and economic architecture are set.
Keywords: BRICS group; integration; regionalization; developing countries;, the world fi nancial and economic 
crisis; multipolarity; world fi nancial architecture.
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В ходе трансформации глобальной мировой 
системы все большее распространение в 
XXI в. получают процессы интеграции и 

регионализации, на мировой и региональных аре-
нах происходит перераспределение сфер влияния 
и формирование новых центров силы. Возраста-
ющую роль в формирующейся новой структуре 
международных отношений, основанной на прин-
ципе многополярности, играет Группа БРИКС 
(Бразилия, Россия, Индия, Китай и Южно-Аф-
риканская Республика). Изначально мотивом для 
сближения указанных стран служили не цивили-
зационно-культурные факторы, а политическая и 
экономическая заинтересованность партнеров в 
развитии конструктивного сотрудничества, что со-
здавало достаточно прочную базу для образования 
нового центра мирового влияния в лице БРИКС.

Экономический рост в начале ХХI в. и заметно 
увеличившийся масштаб экономик стран дал им 
основание открыто заявить о своих амбициях на 
международной арене. Их практической реализа-
ции в тот момент препятствовали психологиче-
ские барьеры и неготовность взять на себя ответ-
ственность в конструировании новых междуна-
родных структур. Потребность в создании нового 
объединения с участием стран БРИК (в 2011 г. 
группа БРИК трансформировалась в БРИКС за 
счет включения ЮАР) в тот период планомерно 
реализовывалась на региональном уровне. До на-
чала первых переговоров по созданию БРИК стра-
ны сотрудничали в обсуждениях разнообразных 
проблем в различных формированиях, таких как 
РИК (Россия, Индия и Китай) — по безопасно-
сти, BASIC (Бразилия, Южная Африка, Индия и 
Китай) — по изменению климата, IBSA (Индия, 
Бразилия и Южная Африка) — вопросы развития 
вооруженных сил, образования и т.д. В основе 
форматов лежали общие, но по мировым меркам 
узкие, преимущественно региональные интересы.

Мировой финансово-экономический кризис 
2008 г. кардинально изменил ситуацию. Признан-
ные экономические лидеры и традиционные меж-
дународные финансово-экономические институты 
продемонстрировали системные пороки. Кризис в 
развитых странах и неспособность международ-
ных финансово-экономических институтов повли-
ять на ситуацию в представлении развивающегося 
мира усилил деградацию действующего миропо-
рядка. Размеры экономик, динамика роста, а глав-
ное — успехи в преодолении мирового кризиса 

дали странам БРИК веские основания осознать 
себя в новом качестве и, как следствие, получить 
право на изменение несправедливого экономиче-
ского порядка. Перспектива превращения в локо-
мотив мировой экономики открыла перед ними 
возможность преобразовать свой экономический 
потенциал в политический вес.

Термин «страны БРИК» был введен экспертной 
группой международного инвестиционного бан-
ка Goldman Sachs, возглавляемой Дж. О’Нилом, 
в статье Building Better Global Economic BRICs, 
опубликованной 30 ноября 2001 г. в серии анали-
тических материалов Global Economics Papers [1].

Для того чтобы обосновать выделение этих че-
тырех стран в отдельную группу, банк Goldman 
Sachs привел специфические черты каждой из 
стран БРИК.

Большие шансы России и Бразилии на то, чтобы 
стать лидерами в первой половине XXI в., предста-
вители банка объяснили следующим образом:

• обе страны обладают существенным ресурс-
ным потенциалом, в частности энергоносителями;

• тенденция увеличения спроса на энерго-
носители (особенно со стороны Индии и Китая) 
способствует постепенному росту цен на них, что 
стимулирует экономики России и Бразилии.

Что касается Индии и Китая, то их включение 
в данную группу стран эксперты банка Goldman 
Sachs объясняют следующими причинами:

• Индия и Китай являются крупнейшими стра-
нами мира по населению (совокупное население 
составляет 40 % от всего населения в мире), что 
означает наличие большого потенциала рабочей 
силы;

• обе страны являются лидерами глобального 
рынка аутсорсинга;

• в обеих странах на протяжении последних 
20 лет наблюдаются стабильно высокие темпы 
экономического роста.

В 2011 г. страны БРИК инициировали вклю-
чение в состав данной группировки ЮАР. Появ-
ление страны в составе БРИКС вызвало неодноз-
начную реакцию в мире. Например, шеф-редактор 
журнала «Международная жизнь» Г. Поволоцкий 
отмечал, что постановка ЮАР в один ряд со стра-
нами БРИК «несколько притянута». В этих стра-
нах «разнятся геополитические подходы, военные 
доктрины, экономические подходы, стратегии раз-
вития общества, велики и культурно-цивилизаци-
онные различия» [2]. Экономика ЮАР является 
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крупнейшей на Африканском континенте, однако 
существуют развивающиеся страны с большим 
экономическим весом (прежде всего Индонезия, 
Мексика и Турция). ЮАР называют «воротами 
Африканского континента», так как республика 
пользуется большим уважением и авторитетом в 
африканских государствах, что позволит Брази-
лии, России, Индии и Китаю более активно раз-
вивать экономические отношения с африканскими 
странами. Можно выделить следующие причины 
включения ЮАР в БРИКС:

• во-первых, экономическую. В течение по-
следних нескольких лет внешнеэкономические 
связи БРИК и ЮАР существенно улучшились, 
что проявляется в экспансии международных кор-
пораций из стран БРИК на национальный рынок 
ЮАР;

• во-вторых, политическую. Присоединение 
ЮАР обусловлено возрастающей ролью Китая в 
мировой экономике и политике: вовлечение ЮАР 
в сферу своих стратегических интересов позволи-
ло создать Китаю окружение, в котором невелико 
влияние американских корпораций, что означает 
возможность выхода на новые рынки сбыта;

• в-третьих, важную роль сыграл созданный 
еще в 2003 г. в рамках развития связей Юг — Юг 
альянс IBSA (India + Brazil + South Africa). Этот 
альянс возник еще до оформления БРИК в реаль-
ный союз, и основан он был скорее на органиче-
ском, чем механическом (как в случае с БРИК) 
единстве — действительно, в торгово-экономи-
ческом плане ЮАР выступает как своего рода 
мост между Бразилией и Индией (к тому же ЮАР 
является важнейшим торговым партнером и для 
той, и для другой страны). Поэтому, когда ЮАР 
проявила интерес к присоединению к БРИК, эта 
инициатива получила естественную поддержку ее 
старых партнеров по IBSA — Бразилии и Индии.

Постепенно страны БРИКС из неформального 
образования превращаются в объединение стран, 
которые сообща пытаются усилить свои позиции 
в мировой экономике и политике. На изменения, 
происходящие в мировой экономике, большое 
влияние оказывают такие государства, как США 
(в первую очередь) и страны Евросоюза. Поэто-
му важными задачами стран БРИКС являются 
укрепление взаимного сотрудничества на осно-
ве эффективной международной кооперации и 
противодействие политико-экономической кон-
куренции со стороны развитых стран («Большой 

семерки», в рамках «Большой двадцатки») на 
мировой арене.

С 2009 г. круг общих интересов стран — чле-
нов объединения и содержательное наполнение 
повестки очередных форумов стали быстро уве-
личиваться. Начало этому положил Екатерин-
бургский саммит, состоявшийся 16 июня 2009 г. 
Одним из основных мотивов стала общая заин-
тересованность в реформировании мировой фи-
нансово-экономической архитектуры с учетом 
возросшего веса новых влиятельных стран, во-
шедших в объединение четырех, а затем и пяти 
восходящих держав. Усугубление глобального 
кризиса, эрозия прежней системы глобального ре-
гулирования, возникновение новых «горячих то-
чек» на политической карте мира — все это нашло 
отражение в тематике работы в формате БРИКС и 
в предмете координации деятельности стран-чле-
нов на международной арене.

По результатам многосторонних консульта-
ций стали проводиться встречи на министерском 
уровне. Помимо дипломатических ведомств, 
отраслевые совещания прошли по линии мини-
стерств финансов, экономического развития, про-
мышленности и торговли, сельского хозяйства, а 
также государственных органов, ответственных 
за национальную безопасность. Регулярными 
становятся встречи и консультации по линии 
центральных банков, государственных банков 
развития и основных биржевых структур. В об-
щей сложности на начало 2014 г. проводилась ра-
бота в 23 форматах. В ведущих международных 
организациях общемирового масштаба (прежде 
всего в системе ООН) вошли в практику коорди-
национные совещания представителей стран — 
членов БРИКС. Удалось, хотя и не без трудно-
стей, найти взаимопонимание в Совете безопа-
сности ООН по самым острым вопросам, в том 
числе по сирийскому. Параллельно саммитам 
стали созываться специализированные форумы, 
в том числе академический (ежегодные встречи 
представителей «мозговых центров») и предпри-
нимательский. Готовится почва для проведения 
парламентского форума БРИКС.

В связи с неудовлетворенностью стран БРИКС 
той ролью, которую они играют в Международ-
ном валютном фонде (МВФ) и Всемирном банке, 
по их инициативе стали возникать новые проекты 
многостороннего сотрудничества в рамках этих 
финансовых институтов. В первую очередь речь 
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идет о создании Банка развития БРИКС, страхо-
вом валютном фонде, биржевом альянсе.

В 2014 г. страны БРИКС заявили о создании 
Нового банка развития и Фонда резервных валют 
в противовес международным организациям, в ко-
торых ведущая роль принадлежит США. Создавая 
Банк развития, страны БРИКС не только вступа-
ют в финансовое соперничество с США, пытаясь 
добиться независимости и избавиться от их пре-
восходства в финансовой сфере, но и формируют 
новую реальную экономическую силу для отстаи-
вания интересов развивающихся стран.

В начале 2015 г. министры иностранных дел 
России, Индии и Китая в совместном коммюнике 
предложили реформировать международную фи-
нансовую систему, увеличить представительство 
(квоты) развивающихся стран в Международном 
валютном фонде (в настоящее время квота Индии 
в МВФ составляет 2,44 %, России — 2,5 %, Ки-
тая — 4 %).

В 2015 г. МВФ провел второй за десятилетний 
период пересмотр корзины специальных прав за-
имствования (SDR), которые могут рассматривать-
ся членами организации для использования в ка-
честве своих официальных резервов. Китай про-
водил переговоры с Международным валютным 
фондом о возможности включения юаня в струк-
туру корзины SDR и, по мнению экспертов, тогда 
юань имел неплохие шансы занять место в этой 
корзине. Однако Сиддхартх Тивари, глава депар-
тамента МВФ по стратегии, политике и анализу, в 
своем интервью отмечал, что вопрос о включении 
юаня в корзину специальных прав заимствования 
может быть отложен до сентября 2016 г. Пере-
нос решения по юаню комментировался тем, что 
экономическим субъектам нужно подготовиться 
к новым реалиям, а Китаю — принять дополни-
тельные меры либерализации валютного рынка. 
По информации Bloomberg, против предоставле-
ния юаню резервного статуса выступали США — 
главный акционер МВФ. В Вашингтоне требо-
вали, чтобы Китай ослабил контроль за курсом 
юаня, который, по мнению США, занижен.

В МВФ, как полагают эксперты, в полной 
мере должны учесть достижения юаня в процес-
се интернационализации и включить его в корзи-
ну SDR. Для этого есть два условия: во-первых, 
использование валюты в торговле товарами и 
услугами, а во-вторых, свободное обращение 
(а юань движется в именно в эту сторону). За по-

следние два года в мире появилось несколько 
новых центров клиринговых расчетов в юанях 
на фоне продолжающегося продвижения Китаем 
своей национальной валюты в международный 
оборот. По данным международной платежной 
системы SWIFT, юань еще в начале 2015 г. вошел 
в пятерку наиболее используемых в мире валют. 
Его доля в мировой торговле составляет 2,17 %. 
Лидерами остаются доллар США (44,6 %), евро 
(28,3 %), фунт стерлингов (7,92 %).

30 ноября 2015 г. Исполнительный совет МВФ 
принял решение, что с 1 октября 2016 г. китайский 
юань будет включаться в корзину SDR в качест-
ве пятой валюты наряду с долларом США, евро, 
японской иеной и фунтом стерлингов.

Необходимо отметить, что, помимо крупней-
шего в мире запаса наличного банковского золота, 
в октябре 2015 г. Китай запустил международную 
платежную систему (CIPS) по обработке трансгра-
ничных сделок в юанях, в результате чего ожида-
ется резкий скачок интернационализации юаня за 
счет сокращения операционных издержек и вре-
мени обработки платежей. Комфортность исполь-
зования китайского юаня, как предполагается, 
приблизится к удобству использования доллара 
США.

В рамках Нового банка развития страны 
БРИКС готовятся к переходу к расчетам в наци-
ональных валютах. Объем взаимной торговли 
составляет 17 %. Таким образом, с переходом вза-
иморасчетов стран БРИКС на национальные ва-
люты доллар соответственно потеряет те же 17 % 
от всего реального мирового рынка (или 6,14 трлн 
долл.), а с учетом неминуемого сокращения на-
копления в долларах и механизма отрицательно-
го банковского мультипликатора потери частной 
валюты Федеральной резервной системы (ФРС) 
США будут и того больше.

В настоящее время в составе Группы БРИКС 
Китай намного превосходит других членов «пя-
терки» по размерам экономического потенциала. 
Особо велика дистанция, отделяющая его от ЮАР 
[3]. Однако, несмотря на асимметрии в формате 
БРИКС, из мировой практики хорошо известно, 
что различия вполне могут стать основой взаимо-
дополняемости. Детально изучив наличие эконо-
мических и социально-политических различий, 
российские эксперты В.  А. Никонов, М.  В. Ла-
рионова, Л. М. Григорьев и др. пришли к одноз-
начному заключению: «…в формате БРИКС поле 
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совпадения интересов заметно шире поля их рас-
хождения, что обеспечивает объективный харак-
тер, реалистичность формирования совместной 
платформы БРИКС по обширному кругу вопросов 
мирового развития» [4].

В течение всего периода функционирования 
Группы БРИКС постоянно звучат голоса скеп-
тиков и критиков. Для большинства наблюдате-
лей БРИКС слишком разрозненное объединение, 
чтобы иметь значительный экономический вес в 
мировой экономике. БРИКС обычно характеризу-
ется как «разрозненный квартет», «разноцветная 
команда» или «странная группировка». Бесспор-
но, страны группы БРИКС имеют разные точки 
зрения по ряду вопросов, также верно, что они 
расценивают друг друга как конкурентов, и ки-
тайско-индийские отношения являются самыми 
сложными из всех. И все же частные разногласия 
не препятствует странам взаимодействовать и 
строить планы на сотрудничество в будущем.

Сегодня доминирует тема торможения эконо-
мической динамики в странах БРИКС. Внушается 
мысль, что в этом случае теряется смысл обра-
зования группировки, которая изначально вклю-
чала быстро развивающиеся страны. Несмотря 
на экономические кризисы в России, Бразилии и 
Южной Африке, группировка БРИКС остается, 
безусловно, самой важным экономическим и по-
литическим объединением без западного участия. 
Суровое испытание глобального экономического 
кризиса было пройдено членами БРИКС не без 
потерь, что выразилось в ослаблении динамики 
экономического роста, но динамика оставалась, 
как правило, позитивной (особенно в КНР и Ин-
дии). Группа БРИКС демонстрирует увеличение 
доли в общемировой показатель. «Пятерка», зани-

мая 29 % земной суши, имеет почти 43 % мирового 
населения. По доле в суммарном валовом продук-
те мира по паритету покупательной способности 
(ППС) удельный вес БРИКС составляет около 
30 % (см. таблицу) [5].

И сегодня БРИКС остается наиболее динамич-
ной частью мировой экономики. Средний темп 
прироста ВВП здесь по-прежнему превышает 
среднемировой показатель. Для лидеров Брази-
лии, Индии, России и Южной Африки 7-й Сам-
мит БРИКС, проведенный в России в июле 2015 г., 
стал самым важным дипломатическим событием 
года. Укрепление группировки, выражающееся в 
более тесном сотрудничестве и введении новых 
инициатив и новшеств, таких как создание Нового 
банка развития, демонстрирует, что западные ана-
литики ошибались в своих оценках относитель-
но несостоятельности объединения. Учитывая, 
что первый саммит лидеров БРИК прошел толь-
ко 6 лет назад, уровень сотрудничества, которого 
страны достигли внутри Группы БРИКС, доста-
точно высок. Например, страны БРИКС совместно 
подвергли критике Запад за попытку исключить 
Россию из G20, и их позиция, вероятно, позволит 
защитить Россию от полной экономической и по-
литической изоляции.

По нашему мнению, важно поднять уровень 
взаимодействия в рамках Группы БРИКС, для 
чего целесообразно создать управленческие и 
координационные органы, хотя и не все государ-
ства — члены БРИКС готовы к этому. Действу-
ющие механизмы (саммиты, межведомственные 
консультации) не в состоянии выполнить работу 
на ежедневной основе. Создаваемый в настоящее 
время Виртуальный секретариат будет выполнять 
только функции обмена информацией. БРИКС нуж-

Доля БРИКС в общемировых показателях, %

Показатель 2000 2005 2010 2011 2012 2014

Объем ВВП, ППС, цены 2005 г. 16,8 20,0 25,3 26,2 26,8 30,5

Инвестиции в основной капитал, цены 2005 г. 9,3 14,2 28,2 30,0 31,4 32,0

Потребление электроэнергии 22,0 27,4 32,7 34,1 35,2 37,4

Нетто-приток прямых иностранных инвестиций 5,9 11,2 25,0 24,9 27,1 32,1

Экспорт товаров и услуг 7,0 11,) 15,3 15,7 16,2 16,5

Золотовалютные резервы 13,3 27,1 40,2 40,2 39,3 34,1

Источник: The World Bank. Indicators, 2000–2014. URL: http://data.worldbank.org/indicator.
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дается в координационном центре, способном 
одобрять планы и дорожные карты, которые мо-
гли бы формулировать и согласовывать реализа-
цию определенных задач, например:

• создание многосторонней межправительст-
венной комиссии по экономическому и научно-
техническому сотрудничеству во главе с вице-
премьерами с соответствующими подкомиссиями 
и рабочими группами;

• создание постоянно действующего секрета-
риата БРИКС;

• завершение реформы МВФ, достижение бло-
кирующего количества голосов (15 %), избрание 
представителей БРИКС на руководящие должности;

• увеличение роли финансовых институтов, 
созданных БРИКС, их взаимодействие с между-
народными финансовыми организациями;

• обеспечение соблюдения торговых режимов 
на основе верховенства ВТО, предотвращение соз-
дания теневой торговли;

• достижение определенных экономических 
показателей и решение приоритетных задач на 
скоординированной основе (объемы торговли, ин-
вестиций, внедрения новых технологий, решение 
проблем бедности и социального неравенства);

• совместные проекты в области инфраструк-
туры, в том числе на основе новых финансовых 
институтов развития, создание кластеров развития;

• комплексные меры по достижению лидерст-
ва в сфере инноваций;

• достижение определенных показателей в 
сфере образования, здравоохранения, социального 
обеспечения и качества жизни;

• создание постоянного механизма консульта-
ций по внешнеполитическим вопросам.

Страны Группы БРИКС стремятся не к при-
спосабливанию к сложившемуся мировому по-
рядку, а к созданию стратегического направления 
геополитического развития, к организации новой 
экономической формации, способной оказывать 
влияние на успешное развитие мировой эконо-
мики, ускорение роста экономик развивающихся 
стран, на создание новой мировой финансовой 
архитектуры.

БРИКС де факто представляет четыре конти-
нента, объединяет пять региональных лидеров, 
пять крупнейших цивилизационных ареалов. Со-
ответственно «пятерка» вправе говорить от име-
ни большой части мирового сообщества. Кроме 
того, в формате БРИКС можно усматривать свое-

го рода подтверждение идеи «союза союзов», ко-
торую де факто активно продвигала бразильская 
дипломатия. На сегодня каждый из членов груп-
пы уже имеет за плечами более-менее обширную 
региональную группировку: Китай — Восточно-
азиатский саммит (ВАС), Индия — Южноазиат-
скую ассоциацию регионального сотрудничества 
(СААРК), Россия — Евразийский экономический 
союз (ЕврАзЭС), Бразилия — Союз южноамери-
канских наций (УНАСУР), ЮАР — Южноафри-
канское сообщество развития (САДК). Не говоря 
уже о многосторонних объединениях, например 
Шанхайской организации сотрудничества (ШОС) 
или союзе Индии, Бразилии и ЮАР — ИБСА. 
Дальнейшее содержательное наполнение форма-
та БРИКС будет подталкивать к большей коор-
динации действий между рядом региональных и 
субрегиональных объединений, способствовать 
постепенному повышению их роли в системе 
международного регулирования. В конечном 
счете это подкрепит многоуровневую систему 
управления мировой экономикой, придаст ей 
большую устойчивость, а в условиях кризиса 
поможет компенсировать временные трудности 
на одном уровне (скажем, глобальном) мерами, 
принимаемыми на другом (региональном), и на-
оборот.

Страны Группы БРИКС, заключившие страте-
гический альянс с Союзом Латиноамериканских 
государств, стремятся воздействовать на рефор-
мирование однополярного мира в направлении 
многополярности с ведущими центрами, одним 
из которых и будет эта группировка. Установ-
ление многополярного мира, направленное на 
устранение превосходства в экономическом и по-
литическом плане одного государства над осталь-
ными странами, «несет с собой еще и внешнюю 
составляющую», обеспечивающую позитивные 
структурные сдвиги в мировой политике и эко-
номике [6].

Стремление стран БРИКС продвигаться по 
пути глобальной интеграции нового типа привле-
кает внимание других государств, следящих за 
успехами развития данной группировки. В этой 
связи Группа БРИКС может быть пополнена но-
выми членами, среди которых называют Арген-
тину, Индонезию, Малайзию, Сингапур и даже 
Японию. В 2014 г. перед Саммитом БРИКС в бра-
зильском городе Форталеза Аргентина высказала 
желание стать шестым членом БРИКС.
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Странам БРИКС как международному объеди-
нению особого типа было бы целесообразно сос-
редоточиться на решении следующих задач.

• Продолжение реформы квот МВФ для уси-
ления роли развивающихся стран и укрепления 
влияния фонда на политику ключевых стран.

• Усиление роли валют стран БРИКС в качест-
ве резервных активов.

• Использование альянса бирж стран БРИКС 
для развития зарубежных рынков национальных 
валют членов группы.

• Предложение разработки механизмов обес-
печения долгосрочного финансирования с сов-
местным использованием частного и государст-
венного капитала (как на национальном, так и на 
наднациональном уровне).
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Шанхайской организации сотрудничества в Ташкенте, приуроченном к 15-летию создания 
этого объединения. В повестке дня мероприятия вопросы дальнейшего развития и расшире-
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организации. Состоялся также обмен мнениями по ключевым глобальным и региональным 
проблемам. По итогам обсуждений принят солидный пакет документов.
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Президент России принял участие в саммите ШОС
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АННОТАЦИЯ
В статье рассматриваются пути сближения страхового законодательства стран ЕврАзЭС. Исследована роль ка-
тегории унификации и гармонизации в данном процессе. При рассмотрении унификации обращено внимание 
на правовые механизмы ее реализации, в которые включены два этапа. Уделено внимание определению роли 
и значения категории гармонизации и унификации страховых источников в государствах ЕврАзЭС для их мак-
симального сближения. На основании анализа категории унификации и гармонизации предложено принятие 
странами ЕврАзЭС Договора о страховании, а также Модельного страхового кодекса в целях использования их 
положений в национальных правовых системах указанных стран. Практическое использование предложенных 
нормативных актов может стать базой для единообразного регулирования страховых отношений националь-
ных правовых систем государств ЕврАзЭС. Современное право, которое в части международной страховой 
деятельности субъектов старается соответствовать вызовам дня, ищет и находит пути и возможности для опти-
мального соответствия регулирования правовых экономических отношений с учетом соотношений различных 
норм права в разных государствах при объединении их и регулировании в едином экономическом союзе.
Ключевые слова: страхование; Евразийский экономический союз (ЕврАзЭС); модельный страховой кодекс; 
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ABSTRACT
The paper discusses the ways of rapprochement of insurance legislations of EurAsEC Member States. It evaluates 
the role of unifi cation and harmonization in this process. When considering the unifi cation, the author pays 
attention to legal mechanisms of its two stер implementation. Also, the author considers the role and importance of 
harmonization and unifi cation of insurance sources in the EurAsEC member states in terms of their rapprochement. 
Based on the analysis of the unifi cation and harmonization category, it is suggested to adopt the EurAsEC Treaty on 
the insurance and the Model Code with the aim to use their provisions in national legal systems of member states. 
The current law tries to meet the challenges of the day in the fi eld of international insurance business; it looks for 
ways and means to optimize regulation of legal and economic activities and at the same time to respect national 
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legislations. The whole process is proceeding towards unifi cation of regulatory documents with further uniform 
regulation within the economic union.
Keywords: insurance; Eurasian Economic Union (EurAsEC); Model Insurance Code; legal regulation; unifi cation; 
harmonization.

мы, регулирующие отношения между лицами, 
которые осуществляют страховую деятельность. 
Речь идет о таких категориях, как добровольное 
и обязательное страхование, объекты страхования, 
субъекты страхового дела, обеспечение финан-
совой устойчивости, платежеспособности стра-
ховщиков и некоторых других. Таким образом, 
данный этап завершается принятием указанного 
международного договора о страховании страна-
ми ЕврАзЭС.

Второй этап унификации страхового права 
стран ЕврАзЭС как правотворческий процесс за-
ключается в восприятии норм международного до-
говора национальным правом каждой страны. Пра-
вовой механизм восприятия норм данного договора 
государствами ЕврАзЭС может иметь различия, но 
в своей основе они не являются принципиальными.

В Российской Федерации правовой механизм 
базируется на положении Конституции РФ, согла-
сно которому общепризнанные принципы и нормы 
международного права и международные договоры 
страны являются составляющей частью ее правовой 
системы [4]. Это положение означает, что нормам 
международных договоров, в которых участвует 
Российская Федерация, придается сила ее законода-
тельства. Следовательно, нормы принятого страна-
ми ЕврАзЭС договора о страховании станут частью 
внутреннего законодательства России. Аналогичная 
ситуация сложилась и в других странах ЕврАзЭС.

Участие России в указанном договоре о стра-
ховании может быть выражено в разных формах. 
Одна из них — принятие Федерального закона о 
ратификации указанного договора или о присое-
динении к нему. Другая форма — издание Указа 
Президента Российской Федерации или издание 
Постановления Правительства Российской Фе-
дерации. Следует иметь в виду, что соответству-
ющая форма участия России в договоре о стра-
ховании определяет место его норм в иерархии 
российского законодательства. Другими словами, 
если договор вводится в форме Федерального за-
кона о ратификации, его нормы будут обладать 
юридической силой Федерального закона. А если 
он вводится в форме подзаконного акта, то закре-

Современному обществу присуще углуб-
ление интернационализации всех сфер 
жизнедеятельности, в том числе и такой 

как право. Процесс интернационализации в обла-
сти права проявляется в сближении действующих 
правовых систем при их взаимодействии и взаи-
мовлиянии. Это сближение осуществляется путем 
унификации и гармонизации права.

Гармонизация права представляет собой про-
цесс присоединения, сближения права разных 
государств, устранения и уменьшения различий 
между ними [1]. Унификация — это создание 
единообразных норм во внутреннем праве опре-
деленного круга государств, например Евразий-
ского экономического союза (ЕврАзЭС), в данном 
случае речь идет о так называемой региональной 
унификации [2]. Оперирование указанными кате-
гориями гармонизации и унификации актуально 
для созданной правовой системы ЕврАзЭС, в со-
став которого входят Российская Федерация, Ре-
спублика Казахстан, Республика Беларусь, Кир-
гизская Республика, Армения.

Одной из задач, стоящих перед ЕврАзЭС, явля-
ется максимальное сближение правовых систем, 
входящих в его состав, а в перспективе унифика-
ция правовых норм внутреннего права каждого 
государства. Указанная задача распространяется 
на отрасли, институты права государств ЕврАзЭС, 
в том числе и на страхование [3].

Рассмотрим вопрос унификации страхового за-
конодательства стран ЕврАзЭС. При унификации 
страхового права следует использовать известный 
в теории международного частного права меха-
низм унификации. Он включает два этапа. На пер-
вом этапе создается комплекс правовых норм на 
основе принятого странами соответствующего 
договора. При этом государства — участники до-
говора берут на себя обязательства по его приме-
нению в рамках своих национальных правовых 
систем. Именно на этом этапе создаются едино-
образные для стран ЕврАзЭС нормы. В качестве 
такого договора применительно к страхованию 
может быть об договор о страховании. В нем це-
лесообразно закрепить основополагающие нор-
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пленные в нем нормы будут иметь силу этого под-
законного акта. Представляется, что в случае при-
нятия странами ЕврАзЭС договора о страховании 
целесообразно применить к нему форму в виде 
издания Федерального закона о его ратификации.

Унификация неразрывно связана с гармониза-
цией, хотя между указанными категориями суще-
ствует принципиальное отличие. Гармонизация 
является более широким понятием по сравнению с 
унификацией. Как уже отмечалось, если цель уни-
фикации заключается во введении в национальные 
правовые системы одинаковых норм, влекущих 
стирание различий между ними, то гармонизация 
преследует цель сближения правовых систем госу-
дарств, уменьшения различий между ними.

Среди способов гармонизации выделяют ре-
цепцию [5]. Это одностороннее заимствование 
одним государством у другого крупных правовых 
структур (например, законов, в том числе кодек-
сов, правовых институтов и т.п.). Применительно 
к страховому законодательству таким способом 
могут воспользоваться страны ЕврАзЭС, в кото-
рых не в полной мере урегулированы отдельные 
аспекты страхования.

Как известно, гармонизация может быть од-
носторонней или взаимной. К односторонней от-
носится гармонизация при заимствовании одним 
государством у другого правовых массивов, в том 
числе институтов, групп статей и др.

Что касается взаимной гармонизации, то ее 
смысл вытекает из наименования и проявляется 
во взаимном заимствовании государствами пра-
вовых норм или групп правовых норм, применя-
емых в соответствующих областях. Результатом 
такого взаимного заимствования является разра-
ботка типовых или модельных законов.

Применительно к страховому делу можно 
предложить подготовку странами ЕврАзЭС Мо-
дельного страхового кодекса. При этом следует 
иметь в виду, что его положения будут носить 
рекомендательный характер. Задача Модельного 
кодекса заключается в закреплении соответству-
ющих отправных правовых пунктов, которые мо-
гли бы служить ориентирами для сближения стра-
хового законодательства стран ЕврАзЭС.

На практике государства используют в каче-
стве базового правового   документа для своего 
законодательства главным образом Граждан-
ские кодексы, регулирующие соответствующие 
сферы жизнедеятельности. Именно такая роль 
может быть отведена Модельному страховому 
кодексу. Если рассматривать его структуру в са-
мом общем виде, то она, на наш взгляд, должна 
включать положения, регулирующие в первую 
очередь социально значимые виды страхования, 
такие как ОСАГО, обязательное медицинское 
страхование, страхование ответственности пере-
возчика, имущества и инвестиций.
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АННОТАЦИЯ
В условиях кризисного развития экономики России углубляются диспропорции развития территорий, усили-
ваются и обостряются бюджетные проблемы, обусловленные, в том числе, недостаточно научно обоснованной 
методикой оценки налогового потенциала во взаимосвязи с налоговой нагрузкой. В статье предпринята по-
пытка формулировки авторской методики оценки налогового потенциала исходя из факторов производства: 
капитала, направляемого на инвестиции, и величины оплаты труда, обеспечивающей воспроизводственные 
нужды граждан. Предложенная методика апробирована на материалах России, выявлено неравномерное 
распределение налоговой нагрузки и дана оценка ее распределения по факторам производства. Доказана 
необходимость реформирования системы налогообложения в России путем снижения налоговой нагрузки 
на предприятия исходя из экономически определенного налогового потенциала. Установлено, что налоговый 
потенциал необходимо определять с учетом соотношений элементов потребляемой и создаваемой стоимости, 
устанавливая соотношение между частью совокупного дохода общества, перераспределяемого через фонды 
потребления, и частью национального дохода. Полученные выводы могут быть использованы при определе-
нии стратегии налоговых реформ, планировании налоговых поступлений и совершенствовании межбюджет-
ных отношений.
Ключевые слова: налоги; бюджет; налоговый потенциал; налоговая нагрузка; прибыль; прожиточный минимум.
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ABSTRACT
Russian Economy under crisis conditions features deepening disparities in development of territories, intensifi ed 
and aggravated budgetary problems which are arising, inter alia, due to improper methodology for assessment of 
tax potential in conjunction with tax burden. The paper suggests the author’s technique designed to assess tax 
potential on the basis of such factors of production as invested capital and salary amount ensuring reproductive 
needs of citizens. The suggested method was tested using Russia’s economic data: it revealed an uneven distribution 
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of tax burden and provided estimation of its distribution in terms of production factors, Based on the economically 
defi ned tax potential, the paper shows the necessity of reforming the Russian tax system through reducing the 
tax burden on enterprises. The author shows that the tax potential should be determined taking into account 
the relationships between consumed and created elements as well as establishes the relationship between the 
portion of society aggregated income which is re-distributed through consumption funds and the portion of 
national income. The conclusions may be used in defi ning the tax reform strategy, in planning tax revenues and 
improvement of inter-budgetary relations.
Keywords: taxes; budget; tax potential; tax burden; profi t; cost of living.

Налоги являются важнейшей категорией госу-
дарственных финансов и существенным элемен-
том расходов предприятий, которые напрямую 
влияют на сокращение конечного результата их 
деятельности — прибыль. Государства и фискаль-
ные органы с момента создания стремились обло-
жить подданных как можно большим количест-
вом налогов по наивысшим налоговым ставкам, а 
налогоплательщики, используя как законные, так 
и незаконные пути избегания налоговой нагруз-
ки, стремились минимизировать свои налоговые 
платежи.

Налоговая политика в странах с рыночной эко-
номикой опирается на теоретические постулаты 
экономики предложения — одной из школ сов-
ременной экономической мысли, которая предло-
жила бороться с такими кризисными явлениями, 
как инфляция, снижение темпов экономическо-
го роста, безработица, рост теневой экономики, 
поразившие экономики развитых стран в конце 
1970 — начале 1980-х годов, путем радикального 
снижения предельных налоговых ставок.

Оперируя данными статистики, сторонники 
экономики предложения выводили оптимальные 
ставки налогообложения. Известный предста-
витель данной школы М. Фельдстейн обосновал 
ставку подоходного налога в 42 %, авторы попу-
лярного проекта американской налоговой рефор-
мы сенатор Б. Бредли и Р. Гефардт допускали уро-
вень в 30–35 %, а М. Фридман снижал пределы до 
25 %, что полностью соответствовало теоретиче-
ской модели А. Лаффера [1, с. 20].

Как писал А. Лаффер: «Налоговые поступле-
ния являются продуктом одновременно и нало-
говой ставки, и налоговой базы. По мере того 
как налоговая ставка растет, база сокращается. 
Эффект влияния изменения норм налогообло-
жения на бюджетные поступления, следователь-
но, зависит от величины эластичности выпуска 
продукции по налоговой ставке… Эта эластич-

ность… в большинстве случаев отрицательная. 
Когда ее… величина „проходит” минус единицу, 
налоговые поступления начинают падать в меру 
роста норм налогообложения. Налоговые ставки 
здесь влияют на деловую активность — или нало-
говую базу — с помощью воздействия на экономи-
ческие стимулы. Если экономические агенты за-
интересованы в чистом, за исключением налогов, 
доходе, тогда введение налога препятствует про-
изводству облагаемого налогом товара. На опреде-
ленном уровне налоговых ставок вызванное таким 
образом снижение производства может более чем 
компенсировать любой предполагаемый прирост 
в бюджетных поступлениях в результате увеличе-
ния нормы налогообложения» [2, с. 120]. Одной из 
целей экономики предложения была также отмена 
налоговых льгот разным компаниям и отдельным 
отраслям экономики. Главный принцип экономи-
ки предложения: или высокие налоги и большое 
количество налоговых льгот, или низкие налоги и 
отмена налоговых льгот.

Глобальный мировой кризис и нестабильность 
мировой экономики подталкивают национальные 
правительства к активному использованию нало-
говых инструментов для стимулирования эконо-
мического развития. В 2014 г., согласно рейтин-
гам [3], во Франции самая высокая ставка налога 
на прибыль — 38 %, далее идут Мальта — 35 %, 
Бельгия — 34 %, Португалия — 31,5 %, Италия — 
31,4  %, Германия — 30,2  %. Россия со ставкой 
налога на прибыль 20 % делит 19–25-е места из 
38 стран, вошедших в рейтинг. В целом уровень 
налога на прибыль компаний по Европе составил 
21,9 %.

Первенство по размеру подоходного налога 
стабильно удерживает Швеция — 56,9 %, далее 
следует Дания — 55,6 %, Бельгия — 53,7 %, Испа-
ния и Нидерланды — 52 %, Финляндия — 51,5 %. 
Россия с ее плоской шкалой налогообложения 
и ставкой в 13 % расположилась на 35-м месте. 
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Средняя ставка подоходного налога в Европе в 
2014 г. составила 35,2 %.

Помимо снижения налоговых ставок, эконо-
мика предложения характеризуется изменением 
кейнсианской концепции налогообложения, кото-
рая базируется на активной фискальной политике 
государства, на неоклассической концепции нало-
говой нейтральности, в основу которой положено 
не прямое, а опосредствованное влияние государ-
ства на экономику.

Следуя основным положениям экономики пред-
ложения по отмене налоговых льгот, главный ар-
хитектор российской налоговой системы С. С. Ша-
талов считает, что «…налоговые льготы зачастую 
деформируют экономику, тормозят техниче-
ский прогресс и способствуют коррупции» [4].
И далее: «В последние годы мы вернулись к пра-
ктике раздачи льгот. Число их ежегодно множится, 
а объем стремительно увеличивается. В 2014 г. со-
вокупный объем налоговых льгот достиг 2,1 трлн 
руб. (в 2010 г. — 1,2 трлн), а в 2015 г. увеличился 
еще больше. Вновь встает вопрос об их эффектив-
ности и целесообразности» [4]. Правда, введены 
льготы по территориям опережающего развития 
(ТОР) и региональным инвестиционным проектам 
(РИП), которые охватывают весь восток России, 
от Иркутской области до Чукотки. На подходе 
льготы по гринфилдам, что даст возможность сни-
жать налог на прибыль до полной компенсации 
капиталовложений за счет налоговой экономии, и 
специнвестконтрактам в масштабах всей страны.

Необходимо отметить, что в условиях открыто-
сти экономики и свободы перемещения факторов 
производства проблему налогообложения следует 
рассматривать в глобальном масштабе. Диспро-
порции в налоговой политике различных стран, 
как отмечал еще А. Смит, утверждавший, что сво-
бода торговли является основой богатства наро-
дов (сегодня мы это понимаем как перемещение 
капиталов и трудовых ресурсов в страны с более 
благоприятным инвестиционным и налоговым 
климатом), в свою очередь, негативно отражаются 
на экономике страны, из которой мигрируют капи-
талы и трудовые ресурсы.

Конечно, наблюдаемый отток капитала из Рос-
сии связан не только с особенностями налоговой 
системы, но налоговые факторы играют в этом 
процессе далеко не последнюю роль (достаточно 
вспомнить меры по деофшоризации экономики с 
помощью контролируемых иностранных компа-

ний — КИК!). Поэтому при разработке стратегии 
налоговой политики стоит учесть не только вну-
тренние (в том числе и внутрирегиональные, учи-
тывая размеры и структуру экономики России), но 
и внешние факторы: состояние налогового клима-
та в других странах, современные налоговые те-
ории, на которых базируется система государст-
венного регулирования, опыт налоговых реформ 
и т.д.

* * *

Термин «потенциал» означает степень мощ-
ности в определенном отношении, совокупность 
средств и возможностей [5, с. 571]. Следова-
тельно, можно говорить о «мощности» по сбору 
налогов, т.е. о некоторой условной, в принципе 
возможной, максимально достижимой сумме на-
логовых сборов. В настоящий момент в экономи-
ческой литературе понятие «налоговый потенци-
ал» все чаще связывают с проблемой реформиро-
вания межбюджетных отношений, наблюдаемого 
обострения дефицитов региональных бюджетов 
субъектов Российской Федерации.

Методика оценки и формирования налогового 
потенциала непосредственно связана с поняти-
ем налоговой нагрузки. Действующая методика 
расчета налогового потенциала [6] приводит к 
диспропорциям как в определении сумм транс-
фертов из федерального бюджета, так и в прогно-
зировании поступления налоговых платежей в 
региональные и местные бюджеты. Зачастую из 
этого делаются ложные выводы о неэффективно-
сти деятельности налоговых органов по админи-
стрированию налоговых платежей, что приводит к 
неоправданному увеличению налоговых ставок в 
регионах, особенно в отношении субъектов, при-
меняющих специальные налоговые режимы, и 
имущества граждан.

Налоговые отношения выступают частью фи-
нансовых отношений; чтобы раскрыть суть нало-
гового потенциала, необходимо рассмотреть всю 
многогранность финансовых отношений и опре-
делить в ней место и значение налогового потен-
циала. Система финансовых отношений схемати-
чески представлена на рис. 1.

Налоги в данной совокупности отношений за-
нимают равноправное место по отношению как к 
общественно-государственным финансам, финан-
сам предприятий, так и к финансам домохозяйств, 
несмотря на то что традиционно их место опре-
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делялось в системе государственных финансов. 
По мере развития рыночной экономики и расши-
рения форм и институтов собственности налоги 
постепенно становятся элементом регулирования 
воспроизводительных циклов как на националь-
ном, так и межгосударственном уровне. Налого-
вые отношения формируются в процессе создания 
и распределения уже созданной стоимости. Раз-
граничение всего разнообразия финансовых от-
ношений распределения и перераспределения на 
подсистемы необходимо как с позиций науки, так 
и в практическом плане. Выделенные подсистемы 

имеют свое общественное назначение, т.е. при-
званы выразить те специфические процессы или 
явления, которые формируются на поверхности 
экономической действительности. Это важнейшая 
правовая сфера практической деятельности. В ка-
ждой из подсистем финансовых отношений фор-
мируется свой особенный механизм управления, 
определяются свои цели и задачи, складываются 
особые отношения собственности.

При взаимодействии всех подсистем финан-
совых отношений сталкиваются разные эко-
номические интересы. Установление экономиче-

Рис. 1. Система финансовых отношений государства, субъектов хозяйственной 
деятельности и домашних хозяйств
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ски обоснованных пределов финансовых отно-
шений и четких имущественных прав владельцев 
внутри каждой подсистемы позволит нивелиро-
вать остроту противоречий, рационально и эффек-
тивно ими управлять.

Как уже отмечалось, в состав финансовых от-
ношений в условиях рыночной экономики необ-
ходимо включать три органично взаимоувязан-
ные подсистемы, обусловленные отношениями 
собственности и имущественными правами при 
расходовании финансовых и других денежных ре-
сурсов. На общегосударственном уровне средства 
используются для государственного управления, 
обеспечения социальных потребностей, нацио-
нальной обороны, финансирования инфраструк-
турных проектов, других общественно полезных 
потребностей. Их принято называть централизо-
ванными финансами. Совокупность распредели-
тельных отношений, которые складываются на 
уровне непосредственных производителей това-
ров, работ и услуг, традиционно определялась как 
децентрализованные финансы или финансы пред-
приятий и отраслей народного хозяйства, а также 
финансы домохозяйств.

Рыночные условия ведения хозяйственной де-
ятельности меняют цели и задачи каждой из вы-
шеназванных сфер. В соответствии с этими из-
менениями должна реформироваться и система 
налогообложения.

Природа налогов предопределена законами 
воспроизводства. Как категория перераспределе-
ния налоги, с одной стороны, зависят прежде все-
го от условий роста или снижения всего совокуп-
ного дохода общества, с другой — влияют на эти 
условия. На основе определения места и функций 
системы налогообложения следует установить, 
каким образом соотносятся понятия «бюджет», 
«налоги» и «налоговый потенциал». В професси-
ональной литературе бюджет характеризуется как 
объективная экономическая категория [7, с. 8–9].

Рассматривать налоги сами по себе как неис-
черпаемый источник пополнения бюджетных до-
ходов также неправомерно. В условиях падения 
объемов ВВП России и наблюдаемых тенденций 
роста дефицита бюджета, обусловленных главным 
образом неэффективной структурой экономики и 
высокой волатильностью цен на углеводороды, 
параметры совокупного дохода общества не мо-
гут выступать решающим фактором, определять 
количество и размер налоговых изъятий. Таким 

параметром должны стать величина и структура 
налогового потенциала государства, взаимосвязь 
которых представлена на рис. 2.

Налоговый потенциал необходимо определять 
с учетом соотношений элементов потребляемой 
и создаваемой стоимости, устанавливая соотно-
шение между частью совокупного дохода обще-
ства, перераспределяемого через фонды потреб-
ления, и частью национального дохода. Естест-
венно, что совокупный доход общества не может 
выступать налоговым потенциалом через объек-
тивную необходимость воспроизводства техно-
логических средств производства и предметов 
труда. Размер национального дохода, выступая 
источником налогов, на наш взгляд, также не мо-
жет выступать налоговым потенциалом. Но ве-
личина национального дохода, уменьшенная на 
сумму расходов для воспроизводства жизненно 
необходимых потребностей граждан, и капитал, 
который остается после обеспечения инвестици-
онных потребностей субъектов хозяйственной 
деятельности, может теоретически оцениваться 
как налоговый потенциал.

В налоговый потенциал также следует вклю-
чить и первичные доходы населения: доходы от 
собственности и прочие доходы. Составными ча-
стями формирования налогового потенциала явля-
ются механизмы:

• формирования прибыли предприятия;
• регулирования инвестиционной деятельнос-

ти предприятия за счет собственных средств;
• формирования фонда заработной платы;
• определения минимального размера заработ-

ной платы, достаточной для удовлетворения жиз-
ненно необходимых потребностей граждан;

• формирования ренты и процента.
Таким образом, налоговый потенциал — часть 

чистого национального дохода общества, к кото-
рому законодательством устанавливаются нало-
говые обязательства без нарушения процессов 
расширенного воспроизводства и обеспечения 
жизненно необходимых потребностей граждан. 
При проведении соответствующих аналитиче-
ских измерений величины оплаты труда, которые 
обеспечивают воспроизводственные потребности 
граждан в условиях действующих цен, социаль-
ных выплат, соответствующих мировым нормам 
потребления, величины добавленной стоимости 
субъектов хозяйственной деятельности, прироста 
капитала и ренты, а также определении мини-
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мальной суммы прибыли, необходимой на инве-
стиции, можно рассчитать абсолютную величину 
налогового потенциала.

Поэтому считаем необходимым, исходя из эко-
номических интересов предприятий и граждан, 
определить критерии и степень налоговой нагруз-
ки на основе налогового потенциала (рис. 3).

Налоговая нагрузка на хозяйствующие субъек-
ты есть следствие налоговой политики государст-
ва, количественная характеристика системы на-
логов. Сегодня в России нет единой методологии 

расчета не только абсолютной, но и относитель-
ной величины налоговой нагрузки на хозяйствую-
щие субъекты, отсутствует четкое представление 
о значении этих показателей.

Налогообложение должно стимулировать про-
изводственную деятельность предприятий, инве-
стиции в экономику страны. В современных усло-
виях глобального кризиса в мировой экономике 
правительства многих государств (Россия — не 
исключение!) стоят перед дилеммой: либо увели-
чивать доходы бюджета за счет налогов и введе-

 

 

 

 

 

 

Рис. 2. Взаимосвязь макроэкономических показателей, налогового потенциала 
и налоговых поступлений

Рис. 3. Критерии оптимизации налогообложения
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ния различных сборов, либо установить среднюю 
оптимальную ставку, сформировав систему эф-
фективных стимулов для производителей. Первое 
направление характерно для решения текущих 
проблем, в большей мере носит политический ха-
рактер и, к сожалению, имеет своих сторонников 
в России. Второе — более эффективное, ориенти-
ровано на стратегию и долгосрочное стабильное 
развитие, поскольку дает уверенность производи-
телям в будущем, в конечном счете, стимулирует 
производство, что приводит к снижению дефи-
цита бюджета, стабильному развитию экономики 
и росту благосостояния населения. При этом со-
блюдается стабильность как налогового законода-
тельства, так и методов его применения. Сводным 
показателем для оценки тяжести налогов каждого 
направления и будет налоговая нагрузка, которая 
на макроуровне определяется как отношение об-
щей суммы уплаченных налоговых платежей к 
размеру валового внутреннего продукта.

Еще одной моделью для анализа влияния сис-
темы налогообложения на макроэкономические 
показатели является двухкоординатная модель 
налогообложения, предложенная Ю. М. Варехой, 
исходя из таких действующих видов налогов, как 
налог с оборота (или НДС для России) и налог на 
прибыль организаций [8, с. 98–101]. В ходе рас-
чета автор выводит формулу для определения 
доли налоговых отчислений от валовой выручки 
предприятия и пытается применить принцип рав-
номерности налогового бремени путем определе-
ния взаимосвязи микро- и макроэкономических 
параметров, которые определяют величину нало-
говых поступлений. Это два основные принципи-
ально разных подхода к определению налогового 
бремени на микро- и макроуровне. Мы считаем, 
что такие методы оценки имеют ряд недостатков. 
Например, полученные результаты для разных 
хозяйствующих субъектов в разных отраслях на-
родного хозяйства не могут быть сопоставимы. 
Хотя их применение полностью оправдано при 
анализе динамических рядов налогового бремени 
на макроуровне.

Поэтому систему налогообложения в России 
нужно реформировать путем снижения налоговой 
нагрузки на предприятия исходя из экономически 
определенного налогового потенциала. Вместе с 
тем в отечественной теории и практике сохраняет-
ся дискуссия как по поводу содержания категории 
«налоговая нагрузка», так и методики количест-

венного выражения данного показателя, т.е. на 
микроуровне отсутствует единая методика расчета 
налоговой нагрузки.

Все методики сводятся к попытке формирова-
ния универсального показателя, который был бы 
применим для оценки налоговой нагрузки на 
предприятия различных отраслей народного хо-
зяйства.

На наш взгляд, наиболее приемлемой мето-
дикой определения налоговой нагрузки является 
методика, предложенная М. Н. Крейниной. В соот-
ветствии с ней общим знаменателем, к которому 
можно свести размер налоговой нагрузки по всем 
налогам, является прибыль. При этом размер на-
логовой нагрузки будет рассчитываться следую-
щим образом:
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где Нн — налоговая нагрузка (бремя); В — выручка 
от реализации (себестоимость + прибыль); Ср — 
расходы на производство реализованной продук-
ции (без учета суммы налогов, уплаченных за счет 
себестоимости); Пч — фактическая прибыль, кото-
рая остается в распоряжении предприятия после 
уплаты налогов, уплачиваемых за счет нее.

Из формулы (1) очевидно, что предприятие мо-
жет получать прибыль, только если величина на-
логовой нагрузки, рассчитанная по ней, не превы-
шает единицу. Увеличение же налогового бремени 
в пределах единицы также не может расценивать-
ся как негативное влияние на прибыль предпри-
ятия. А если предприятие несет убытки, то и из-
менение размера налоговой нагрузки не может 
ликвидировать убытки от основной деятельности. 
Когда значение налоговой нагрузки отрицательно, 
это значит, что причиной убытков в данном случае 
является не тяжесть налогового бремени, а другие 
внутренние факторы деятельности предприятия, 
главным образом плохой менеджмент. Причи-
ной убытков на предприятии высокая налоговая 
нагрузка будет, только когда расчетное значение 
налогового бремени превысит единицу. Толь-
ко уменьшив его значение хотя бы до единицы, 
предприятие может получить прибыль. Нулевого 
значения показатель налоговой нагрузки может 
достигать, когда прибыль при условии отсутствия 
налогов равна фактическому размеру прибыли по-
сле уплаты налогов.
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Чтобы государство имело возможность опти-
мально осуществлять налоговую политику, и в том 
числе налоговый контроль, очень важно опреде-
лить состояние развития экономики и правильно 
построить зависимость между налоговой ставкой 
и налоговыми поступлениями. С этой целью спе-
циалистами разработана специальная математиче-
ская модель определения вида такой кривой [10]. 
Не будем обстоятельно ее описывать, но в целом 
она сводится к определению так называемого ко-
эффициента динамического состояния экономики, 
в зависимости от которого налоговая ставка будет 
иметь разное значение. Значение этого коэффици-
ента будет меньшим при экономическом спаде и 
бóльшим при экономическом росте. На его основе 
и строится кривая налоговых поступлений. Такая 
модель более практична, чем кривая А. Лаффера, 
но ряд факторов в ней не были учтены. Основным 
среди них является фактор наличия теневой эко-
номики, которое имеет место практически во всех 
странах с рыночной экономикой.

Вместе с тем в государстве с неэффективными 
бюджетными расходами, запредельной корруп-
цией и высокими налогами на зарегистрирован-
ный бизнес теневая экономика несет положитель-
ную функцию, помогает ей выживать, реально 
предоставляя рабочие места и обеспечивая на-
селение доходами. Так, за 2014–2015 гг. рост те-
невой (неформальной) экономики в России не 
уменьшается. В неформальной экономике РФ в 
2014 г., по данным Росстата, были заняты 14,4 млн 
человек, из них 7,9 млн мужчин и 6,5 млн жен-
щин, что составляет 20,1 % от общего числа заня-
тых в экономике страны. В анализе, проведенном 
Центром исследования региональной экономи-
ки (ЦИРЭ), сказано: «В особо кризисном 2015 г. 
численность занятых в неформальной экономике 
РФ выросла во II квартале на 900 тыс. человек, 
до 21,2 % от общего числа занятых в экономике 
(15,3 млн человек)» [11].

В общемировом масштабе удельный вес те-
невой экономики оценивается в 5–10  % ВВП. 
По экспертным данным, на рубеже 40–50 % доли 
теневой экономики противоречие между нефор-
мальным и формальным укладами превращается 
из второстепенного в главное социально-экономи-
ческое противоречие, угрожающее экономической 
безопасности государства [12, с. 18].

В зарубежных странах для оценки налоговой 
нагрузки широко применяется методология вы-

числения доли налогов в объеме ВВП. Если доля 
налогов в стране не превышает 10–15 % ВВП, то 
налоговая нагрузка считается низкой и потреб-
ность в налоговом планировании для хозяйству-
ющих субъектов минимальная. Уровень налого-
вой нагрузки в пределах 20–35 % ВВП считает-
ся средним, при этом потребность в налоговом 
планировании для предприятий приобретает 
существенное значение. В странах, где налоги 
составляют 40–50  % ВВП и больше, налоговая 
нагрузка считается высокой. В этой ситуации 
налоговое планирование становится важнейшим 
элементом финансово-плановой работы на пред-
приятиях всех размеров и форм собственности 
(табл. 1).

Если проанализировать динамику налогов за 
2010–2014 гг. (табл. 2), видно, что удельный вес 
налогов в ВВП колебался с 18,2  % в 2010 г. до 
15,7 % в 2013 г. и 16,0 % в 2014 г. Если в расчет 
включить сборы во внебюджетные фонды (ПФ 
РФ, ФФОМС РФ, ФСС РФ), то удельный вес на-
логов и сборов в ВВП составил: 29,3 % в 2010 г., 
27,9 % в 2013 г. и 27,2 % в 2014 г. Расчеты удель-
ного веса налогов и сборов к ВВП без налогов на 
продукты и производство показывают уровень на-
логовой нагрузки 41,8 % в 2010 г. и 37,5 % в 2014 г. 
А если прибавить налоги на доходы, то уровень 
налогообложения снизился с 53,3 % в 2010 г. до 
50,4 % в 2013 г. и 47,1 % в 2014 г.

Как видим, применяя разные подходы к оцен-
ке уровня налоговой нагрузки, его можно счи-
тать как низким (16,0 %), так и высоким (47,1 %). 
Иначе говоря, если измерять налоговую нагрузку 
относительно ВВП, то можно говорить о его низ-
ком уровне, и наоборот, если измерять налоговую 
нагрузку относительно полученной прибыли, то 
можно говорить, что уровень налоговой нагрузки 
высок. Считаем, что на основе предложенной ме-
тодики оценки налогового потенциала объектив-
но можно определить налоговую нагрузку. Кроме 
того, расчет отношения налоговых поступлений к 
базовым составным частям, которые формируют 
налоговый потенциал, позволит также выявить 
распределение налоговой нагрузки.

Если считать, что удельный вес поступлений 
налогов не должен превышать 35 % налогового по-
тенциала [13, с. 36], налоговые поступления соста-
вили бы в 2014 г. 12 091,0 млрд руб. Разница между 
фактическими налоговыми поступлениями и расчет-
ными на основе налогового потенциала составила 
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Таблица 1
Динамика основных макроэкономических показателей экономики

Российской Федерации за 2010–2014 гг., млрд руб.

№
п/п Показатель

Год

2010 2011 2012 2013 2014

1 ВВП, в основных ценах 46 308,5 55 967,2 62 176,5 66 190,1 71 406,4

2 ВДС, в основных ценах 40 040,1 47 718,8 52 982,9 56 896,1 61 089,4

3 Сумма прибыли1 7 353,0 8 794,0 9 213,0 95 19,0 10 465,0

4 Сумма убытка1 1022,0 1654,0 1389,0 2665,0 6118,0

5 Удельный вес прибыльных 
организаций, %1 70,1 70,0 70,9 69,0 67,0

6 Рентабельность проданных товаров, 
продукции, работ и услуг, %1 10,1 9,6 8,6 7,0 7,3

1 Без субъектов малого предпринимательства.
Источник: Росстат России.

Таблица 2
Динамика соотношения валового внутреннего продукта, налогов и смешанного дохода

Показатель 2010 2011 2012 2013 2014 

1. ВВП, млрд руб. 46 308,5 55 967,2 62 176,5 66 190,1 71 406,4

2. Налоги на продукты, млрд руб. 6462,5 8463,3 9411,8 9510,8 10 550,8

3. Удельный вес налогов на продукты в ВВП, % 13,9 15,1 15,1 14,4 14,7

4. Налоги на производство, млрд руб. 2032,0 2729,2 792,7 901,2 949,6

5. Удельный вес налогов на производство в ВВП, % 4,3 4,8 1,3 1,3 1,3

6. Поступления в фонды 
(ПФ РФ, ФФОМС РФ, ФСС РФ), млрд руб. 5175,7 6162,7 7487,7 8093,2 7979,4

7. Удельный вес поступлений в фонды в ВВП, % 11,1 11,0 12,0 12,2 11,2

8. Общая сумма налогов и сборов, млрд руб. 13 670,2 17 355,2 17 692,2 18 505,2 19 479,8

9. Удельный вес налогов и сборов в ВВП, % 29,5 31,0 28,4 27,9 27,3

10. ВВП без налогов и сборов, млрд руб. 32 638,3 38 612,0 44 484,3 47 684,9 51 926,6

11. Удельный вес налогов и сборов в ВВП без 
налогов и сборов, % 41,8 44,9 39,7 38,8 37,5

12. Валовая прибыль и валовые смешанные 
доходы, млрд руб. 15 093,7 17 371,9 21 097,4 21 829,1 23 126,5

13. Удельный вес валовой прибыли и смешанных 
доходов в ВВП, % 32,6 31,0 33,9 33,0 32,4

14. Удельный вес налога на прибыль 
(при ставке 20 %) в ВВП, % 6,5 6,2 6,8 6,6 6,5

15. Налог на прибыль, млрд руб. 981,1 1077,0 1434,6 1440,7 1503,2
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578,5 млн руб., которая характеризуется как величи-
на избыточной налоговой нагрузки (табл. 3).

Средства, которые были изъяты как избыточ-
ная налоговая нагрузка, субъекты предпринима-
тельства и граждане могли бы частично исполь-
зовать на дополнительное накопление. Для срав-
нения: общая сумма инвестиций (собственных 
средств) в основной капитал в 2014 г. — 4742,3 
млрд руб. Анализ показывает, что уровень налого-
вого давления на прибыль предприятия значитель-
но ниже, чем на заработную плату работников.

Считаем целесообразным применение показа-
теля налоговой нагрузки отдельно для предпри-

ятий, граждан и в целом для государства. Соот-
ветственно должны быть разработаны методы его 
определения исходя из предложенной методики 
оценки налогового потенциала, налоговой нагруз-
ки и их взаимосвязей.

Исправить положение в производственной 
сфере может только улучшение мотивации к 
производительному труду, для чего прежде всего 
необходимо реформировать налоговую систему 
в соответствии с общепринятыми принципами 
путем повышения стимулирующей роли налогов 
для производственной сферы. Налоговая систе-
ма должна быть построена таким образом, чтобы 

Окончание табл. 2

Показатели 2010 2011 2012 2013 2014

16. Удельный вес оплаты труда наемных 
работников в ВВП, % 49,1 49,1 49,6 51,1 51,4

17. Удельный вес НДФЛ (при ставке 13 %) в ВВП, % 6,4 6,4 6,4 6,6 5,1

18. НДФЛ, млрд руб. 1455,2 1758,7 1973,7 2232,3 1871,8

19. Всего налогов и сборов, млрд руб. 16 106,5 20 190,9 21 100,5 22 178,2 22 854,8

20. Удельный вес всех налогов и сборов в ВВП, % 34,8 36,1 33,9 33,5 32,0

21. ВВП без налогов и сборов, млрд руб. 30 202,0 35 776,3 41 076,0 44 011,9 48 551,6

22. Удельный вес налогов и сборов в ВВП 
без налогов и сборов, % 53,3 56,4 51,4 50,4 47,1

Примечание. Методика расчета некоторых данных таблицы: стр. 14 = (стр. 12 × 0,2) / стр. 1; стр. 15=стр. 12 × стр. 14; стр. 17 = 
= (стр. 1 × стр. 16) × 0,13 / стр. 1; стр. 18 = (стр. 1 × стр. 16) × стр. 17).
Источник: Росстат, расчеты автора.

Таблица 3
Динамика распределения налоговой нагрузки в РФ за 2010–2014 гг.

Год П З Д Нпот Н1
пост Низб П/Нпот З/Нпот Д/Нпот

2010 4638,0 15 292,6 1427,6 21 358,2 7662,9 187,5 21,7 71,6 6,7

2011 5254,5 18 705,1 2157,5 26 117,1 9719,6 578,7 20,1 71,6 8,3

2012 4938,4 21 184,0 2566,8 28 689,2 10 958,2 917,0 17,2 73,9 8,9

2013 4969,1 23 451,6 3060,7 31 481,4 11 325,9 307,4 15,8 74,5 9,7

2014 5722,7 25 399,4 3423,7 34 545,8 12 669,5 578,5 16,5 73,5 10,0

1По данным ФНС России.
Условные обозначения: П — разница между общей суммой прибыли и прибылью, направленной на инвестиции; З — разница 
между общей суммой оплаты труда (без скрытой оплаты и смешанных доходов) и прожиточным минимумом; Д — доходы от 
собственности и прочие доходы населения; НПОТ — абсолютная величина налогового потенциала; НПОСТ — фактические налоговые 
поступления в консолидированный бюджет РФ; Низб — определяется по формуле (НПОСТ — НПОТ × 0,35), показывает абсолютную 
величину избыточной налоговой нагрузки, исходя из предельной совокупной ставки налогового потенциала 35 %.
Источник: Росстат.
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увеличение производства и рост объемов про-
даж приводили к снижению налога на единицу 
продукции, а увеличение поступлений в бюджет 
происходило не за счет увеличения количества 

налогов и ставок налогообложения, а за счет ро-
ста прибыли хозяйствующих субъектов и повы-
шения доходов граждан и улучшения их благо-
состояния.
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На апрельской сессии Федерального интернет-экзамена Финансовый университет был представлен 
самой многочисленной командой — 405 бакалавров по 6 направлениям подготовки (экономика, ме-
неджмент, государственное и муниципальное управление, социология, юриспруденция, управление 
персоналом). Всего в ФИЭБ-2016 приняли участие 5230 студентов из 41 региона России.
Более 74 % студентов Финуниверситета, участвовавших в ФИЭБ, получили именные серти-
фикаты золотого, серебряного и бронзового уровня. При этом 78 студентов получили сер-
тификат высшей пробы — золотой (в прошлом году таких сертификатов было меньше — 52).
Впервые в этом году Финансовый университет участвовал в ФИЭБ по направлению «Юри-
спруденция». В экзамене приняли участие 42 студента, которые продемонстрировали вы-
сокий уровень знаний (всего принимали участие 781 человек). По результатам ФИЭБ было 
получено 7 золотых, 7 серебряных и 16 бронзовых сертификатов. При этом на данном на-
правлении подготовки для получения золотого сертификата необходимо было набрать не 
менее 86 баллов (по всем другим направлениям этот показатель был ниже).
Следует отметить, что показатели ФИЭБ коррелируют с оценками, полученными студентами 
в ходе промежуточных аттестаций во время обучения в Финансовом университете. Так, ба-
калавры, получившие высокие баллы по ФИЭБ, имеют преимущественно отличные отметки.

Источник: http://www.fa.ru/news/Pages/2016-06-15-bakalavrex.aspx

Федеральный интернет-экзамен для бакалавров
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АННОТАЦИЯ
В  статье обсуждается проблема формирования предметной компетентности студентов в условиях много-
уровневого высшего экономического образования. Выделены факторы, обусловливающие необходимость 
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подхода в условиях полипарадигмальности современного образовательного пространства. Представлен 
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ность проектирования образовательного процесса в соответствии с «весовым коэффициентом» важности от-
дельных компетенций на примере дисциплин предметной области «Математика». Продемонстрированы ре-
зультаты социологического исследования требований региональных работодателей с целью конкретизации 
результатов образования в виде кластера формируемых компетенций.
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ABSTRACT
The article discusses the issue of building subject competence of students in multilevel higher economic education 
system settings. The authors reveal the factors dictating the need for content implementation of competence-
based approach through training subject. The paper explains the expediency of the idea of advanced training 
in terms of the leading position of competence-based approach in the multi-paradigmatic modern educational 
environment.
It describes the experience of the Financial University under the Government of the Russian Federation in 
developing and implementing an educational standard for teaching “Economics” based on the disciplines included 
in the subject “Mathematics”, it shows the possibility of designing the educational process taking into account 
the perceived importance of individual competences. It shows the results of a sociological survey of regional 
employers requirements in order to specify learning outcomes as a cluster of generated competencies.
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Характерная черта современного общест-
ва — ускорение темпов развития. Это ка-
сается всех сфер общественной жизни и 

социальных институтов, в том числе отечествен-
ного высшего образования. Динамизм современ-
ного общества объективно ставит перед высшим 
образованием задачу: не только и не столько пере-
давать знания, умения, навыки, сколько готовить 
социально адаптированного, мобильного и конку-
рентоспособного выпускника.

В Концепции долгосрочного социально-эко-
номического развития Российской Федерации на 
период до 2020 года указано, что получение каче-

ственного образования является одной из важней-
ших ценностей граждан [1]. Именно оно призвано 
обеспечить подготовку компетентного, мобильно-
го, творческого работника. Это, в свою очередь, 
требует разработки приоритетных направлений 
модернизации высшего образования в части по-
вышения качества подготовки выпускников, в том 
числе экономических вузов, ориентирующихся на 
новую социокультурную и экономическую реаль-
ность, определяющими факторами которой явля-
ются [2]:

• современные требования рынка труда, обус-
ловливающие необходимость повышения каче-
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ства профессиональной подготовки экономи-
стов;

• высокий темп обновления знаний, выдви-
гающий требования к опережающему развитию 
интеллектуальных и личностных качеств выпуск-
ника вуза;

• переход высшего образования на многоуров-
невую систему подготовки кадров;

• смена образовательной парадигмы отечест-
венного высшего образования со знаниево-ориен-
тированной на компетентностную;

• информатизация системы высшего образо-
вания, имеющая целью подготовку выпускника 
вуза, готового осуществлять профессиональную 
деятельность в информационном обществе;

• появление нового субъекта образовательного 
процесса как представителя «цифрового поколе-
ния», ставящего перед преподавателем проблему 
рационального выбора форм, методов, средств 
обучения для получения новых, востребованных 
результатов образования.

При обосновании подходов к организации выс-
шего экономического образования будем опирать-
ся на выделенные проблемы, регламентирующие 
прежде всего актуальность опережающего харак-
тера образования, связанного с тем, что в насто-
ящее время очень быстро меняются ситуация на 
рынке труда и условия труда, в том числе в соци-
ально-экономической сфере [3].

Теоретические предпосылки опережающе-
го обучения, ориентированного на развитие че-
ловека в образовании, представлены в трудах 
Л. С. Выготского, П. Я. Гальперина, В. В. Давыдо-
ва, А. Дистерверга, Л. В. Занкова, Э. В. Ильенко-
ва, А. Н. Леонтьева, Н. А. Менчинской, И. Г. Пес-
талоцци, С.  Л. Рубинштейна, К.  Д. Ушинского, 
Д.  Б. Эльконина и др. Принцип опережающего 
обучения, основанный на теории Л. С. Выготского 
о двух уровнях умственного развития обучающе-
гося (уровень актуального развития, выявляемый 
с помощью задач, которые человек может решить 
самостоятельно, и уровень, определяющий «зону 
ближайшего развития», который достигается се-
годня в сотрудничестве, характеризуя завтрашнее 
развитие обучающегося), позволяет учесть фактор 
изменчивого мира, определяющий необходимость 
готовить сегодня человека к тому, чтобы он решал 
проблемы, которые еще не сформулированы.

Результаты анализа педагогических иссле-
дований свидетельствуют о том, что к проблеме 

опережающего образования в профессиональ-
ной школе обращались С. Я. Батышев, Б. М. Бим-
Бад, В.  М. Зуев, П.  Н. Новиков, А.  М. Новиков, 
Д. А. Новиков. При этом основоположниками в 
изучении теоретических основ опережающего 
профессионального образования, его взаимоот-
ношений с непрерывным образованием принято 
считать П. Н. Новикова и В. М. Зуева. В качестве 
определяющего результата и цели опережающего 
профессионального образования П. Н. Новиков, 
В. М. Зуев выделяют формирование преобразую-
щего, гуманистически ориентированного интел-
лекта, реализующегося в деятельности. Под пре-
образующим интеллектом ученые понимают та-
кой уровень развития интеллекта, который позво-
ляет человеку «…на основе знания фундаменталь-
ных закономерностей природы и общества сво-
бодно переходить от концептуального осмысления 
действительности к решению прикладных задач: 
социальных, управленческих, организационных, 
технико-экономических, производственно-эконо-
мических» [4].

Другими словами, опережающее образование 
ориентировано на формирование человека, интел-
лектуальные, личностные качества и способности 
которого позволяют продуктивно решать пробле-
мы в условиях неопределенности, прогнозировать 
результат, нести ответственность за последствия 
своей деятельности [5].

В контексте вышесказанного представляются 
значимыми результаты исследований А. Д. Урсула, 
который подчеркивает, что преодоление проблем 
неустойчивого цивилизационного развития может 
быть обеспечено человеком, сознание, мышление 
и деятельность которого способны предвидеть и 
прогнозировать последствия своей деятельности, 
реализовывать в случае необходимости превен-
тивные упреждающие действия. При этом измене-
ния в образовании, его целях и смыслах с ориен-
тацией на будущее автор называет футуризацией, 
а само образование — опережающим [6].

Таким образом, главным результатом опережа-
ющего профессионального образования следует 
считать развитие умений активно приращивать 
знания, формировать преобразующий интеллект, 
важнейшими составляющими которых являются 
способности к инновационной деятельности, мно-
гокритериальному оптимизационному компромис-
су в оценке последствий принимаемых решений, 
ответственности за них [5].
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Ключевым событием, открывшим новые воз-
можности и для реализации опережающего об-
разования, и для модернизации российского выс-
шего образования в целом, стало подписание Бо-
лонской декларации [7]. Присоединение России к 
Болонскому процессу обусловило компетентност-
ную направленность отечественного высшего об-
разования [8].

Разделяя мнение А. П. Ефремова, под терми-
ном «опережающее обучение» в контексте насто-
ящего исследования будем понимать освоение 
студентами компетенций, которые потребуются 
выпускнику непосредственно при выходе из эко-
номического университета и будут необходимы 
на протяжении длительного периода времени в 
сфере будущей профессиональной деятельности, 
обеспечивая способность активно приращивать 
знания, продуктивно решать проблемы неустой-
чивого цивилизационного развития [9].

Учитывая сказанное выше, обратимся к анали-
зу ведущей позиции компетентностного подхода 
в модернизации отечественного высшего обра-
зования. За последние 15 лет компетентностный 
подход получил достаточное научное обоснование 
в педагогической науке, в то время как в образова-
тельной практике переход к компетентности в ка-
честве результата образования не имеет должного 
применения, поскольку достижение образователь-
ных результатов возможно лишь на полипарадиг-
мальной основе.

Результаты анализа содержания основных тер-
минологических категорий компетентностного 
подхода — понятий «компетенция» и «компетен-
тность» демонстрируют, что указанные категории 
значительно шире понятий «знания», «умения», 
«навыки», поскольку охватывают личностные ка-
чества человека, представляя собой синтез когни-
тивного, предметно-практического и личностного 
опыта. Придерживаясь точки зрения А.В. Хутор-
ского, в рамках настоящей статьи используем ин-
терпретацию понятий, позволяющую установить 
четкую взаимосвязь: компетенция — наперед за-
данное требование к образовательной и професси-
ональной подготовке, компетентность — состо-
явшееся личностное качество, характеризующее 
уровень овладения компетенциями.

Используя категории «компетенция», «компе-
тентность» для характеристики нового качества 
образования, объединяющего мотивационно-цен-
ностную, когнитивную, навыковую и личностную 

составляющие результатов обучения, будем при-
держиваться ведущей позиции компетентностно-
го подхода в условиях гармонизации взаимодо-
полняющих друг друга современных подходов к 
образованию (системного, деятельностного, лич-
ностно-ориентированного, проектно-целевого, 
культурологического и др.), которая направлена на 
усиление практической ориентации высшего об-
разования, стремление подготовить мобильного и 
конкурентоспособного выпускника [10].

В свою очередь, качество высшего образования 
в условиях многоуровневой подготовки характе-
ризуется профессиональной компетентностью 
выпускников. Результаты анализа научных иссле-
дований (Б. С. Гершунский, Э. Ф. Зеер, А. К. Мар-
кова, В. А. Сластенин и др.) показали, что общим 
во всех трактовках определения является единство 
теоретической и практической готовности лично-
сти к осуществлению профессиональной дея-
тельности. Профессиональная компетентность 
выступает как интегративное качество личности, 
основанное на теоретических знаниях, практиче-
ских умениях, навыках, социально- и личностно-
обусловленном опыте, отражающее способность 
и готовность к профессиональной деятельнос-
ти [10].

Поскольку формирование профессиональной 
компетентности осуществляется через содержа-
ние образования, неотъемлемой частью ее ста-
новления является развитие предметных компе-
тентностей, формируемых в процессе изучения 
учебных дисциплин или групп дисциплин и отра-
жающих способность к применению и развитию 
достигнутых умений, навыков и способов дейст-
вий в практической деятельности [11].

Учитывая, что содержание компонентов про-
фессиональной компетентности зависит от но-
сителя конкретного направления и уровня под-
готовки высшего образования, видов и задач его 
профессиональной деятельности, рассмотрим от-
личительные особенности формирования компе-
тентностной сферы выпускников вуза в условиях 
реализации многоуровневого образования на при-
мере направления «Экономика» [10].

В соответствии с приказом Министерства об-
разования и науки РФ от 12.09.2013 № 1061 «Об 
утверждении перечней специальностей и направ-
лений подготовки высшего образования» под-
готовка кадров по направлению «Экономика» 
осуществляется в рамках реализации программ 
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бакалавриата с присвоением квалификаций «ака-
демический бакалавр» и «прикладной бакалавр», 
магистратуры с присвоением квалификации «ма-
гистр», а также подготовки кадров высшей квали-
фикации с присвоением квалификации «исследо-
ватель. Преподаватель-исследователь».

Проанализируем требования к результатам ос-
воения программ бакалавриата и магистратуры, 
представленные в Образовательном стандарте 
высшего образования ФГОБУ ВО «Финансовый 
университет при Правительстве Российской Феде-
рации» по направлению подготовки «Экономика», 
обеспечивающие возможность реализации опере-
жающего обучения в контексте компетентностно-
го подхода [12].

В содержании Образовательного стандарта 
Финуниверситета в перечне видов деятельности, 
определяющих профессиональные задачи акаде-
мического бакалавра по направлению подготовки 
38.03.01 «Экономика», выделена экономическая 
деятельность, носящая расчетно-аналитический и 
прикладной исследовательский характер. В пере-
чне видов профессиональной деятельности маги-
стра по направлению подготовки 38.04.01 «Эко-
номика» в соответствии с уровнем подготовки 
определена экономическая деятельность, носящая 
научно-исследовательский, проектно-экспертный 
и организационно-управленческий характер.

В соответствии с видами деятельности и про-
фессиональными задачами академического бака-
лавра и магистра направления «Экономика» кон-
кретизируем роль образовательных компетенций 
как наперед заданных результатов образования с 
точки зрения возможности реализации опережа-
ющего обучения средствами предметной подго-
товки.

В Федеральном государственном образова-
тельном стандарте третьего поколения (ФГОС 3+) 
принята интегрированная классификация образо-
вательных компетенций, инвариантная для рас-
сматриваемых нами уровней подготовки высшего 
образования, которая включает следующие груп-
пы компетенций: общекультурные, общепрофес-
сиональные и профессиональные. В свою очередь, 
Образовательный стандарт Финуниверситета со-
держит универсальные компетенции, включающие 
общенаучные компетенции (ОНК), инструмен-
тальные компетенции (ИК), социально-личност-
ные компетенции (СЛК), системные компетенции 
(СК), а также профессиональные компетенции на-

правления (ПКН), профессиональные компетен-
ции профиля/направленности (ПКП) программ 
бакалавриата и магистратуры [12].

На примере профиля «Бухгалтерский учет, 
анализ и аудит» программы бакалавриата и маги-
стерской программы «Учет, анализ и аудит», ре-
ализуемых в рамках направления «Экономика» в 
Омском филиале Финуниверситета, рассмотрим 
особенности проектирования вариативной части 
образовательных программ в разрезе модулей, 
включающих дисциплины предметной обла-
сти «Математика». Заметим, что образователь-
ный модуль — часть образовательной програм-
мы, предполагающая получение совокупности 
междисциплинарных знаний для формирования 
соответствующих компетенций, предусмотренных 
реализуемой образовательной программой [12].

Образовательная программа бакалавриата 
включает шесть модулей, три из которых содер-
жат дисциплины предметной области «Матема-
тика»:

• модуль математики и информатики;
• модуль общепрофессиональных дисциплин 

направления подготовки;
• модуль дисциплин по выбору.
В свою очередь, структура образовательной 

программы магистратуры содержит пять модулей, 
из которых один включает дисциплины предмет-
ной области «Математика»:

• модуль дисциплин, инвариантных для на-
правления подготовки, отражающих специфику 
филиала.

Матрицы компетенций соответствующих обра-
зовательных программ бакалавриата и магистра-
туры содержат 13 компетенций, формируемых, 
в частности, дисциплинами предметной области 
«Математика». Указанные компетенции проран-
жировали по доле вклада математики в формиро-
вание каждой компетенции. Для простоты прове-
дения ранжирования компетенции были разбиты 
на две группы по следующему принципу: в груп-
пу 1 включены компетенции, в формировании ко-
торых вклад математических дисциплин составля-
ет от 33 до 78 %, в группу 2 соответственно — от 
8 до 29 % (табл. 1).

С целью определения «весовых коэффициен-
тов» важности отдельных компетенций с позиций 
государственно-частного партнерства было прове-
дено социологическое исследование требований 
региональных работодателей (Министерство фи-
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Таблица 1
Компетенции, формируемые дисциплинами предметной области «Математика»

Код
компетенции Группа 1 Уровень 

образования

Универсальные компетенции

Инструментальные компетенции (ИК) 

ИК-2 Способность работать на компьютере с использованием современного общего и 
профессионального прикладного программного обеспечения Бакалавр

Владение навыками использования программных средств и баз данных, умение 
работать в глобальной компьютерной сети Магистр

ИК-4 Способность оформлять аналитические и информационные материалы по 
результатам выполненной работы Бакалавр

Способность оформлять результаты исследования в форме аналитических 
записок, докладов и научных статей Магистр

ИК-5 Способность применять методики расчетов и основные методы исследований Бакалавр

Способность применять методы прикладных научных исследований Магистр

Системные компетенции (СК) 

СК-1 Способность применять полученные знания на практике Бакалавр

Способность проводить научные исследования, оценивать результаты Магистр

Профессиональные компетенции направления (ПКН) 

ПКН-3 Способность применять математические методы для решения стандартных 
профессиональных задач, интерпретировать полученные математические 
результаты

Бакалавр

Способность применять инновационные технологии, методы системного 
анализа и моделирования экономических процессов при постановке и решении 
экономических задач

Магистр

ПКН-5 Способность составлять и анализировать финансовую, бухгалтерскую, 
статистическую отчетность с учетом международных стандартов и использовать 
их результаты для принятия управленческих решений

Бакалавр

Способность управлять бизнес-процессами, финансовыми потоками и 
финансовыми рисками на основе интеграции знаний из смежных областей Магистр

Группа 2

Универсальные компетенции

Общенаучные компетенции (ОНК) 

ОНК-1

Способность использовать основные научные законы в профессиональной 
деятельности Бакалавр

Способность использовать общенаучные знания в профессиональной и научно-
исследовательской деятельности Магистр

ОНК-2

Владение культурой мышления, способность к анализу и мировоззренческой 
оценке происходящих закономерностей Бакалавр

Способность к абстрактному мышлению, анализу, синтезу Магистр
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Коды
компетенций Группа 1 Уровень 

образования

Социально-личностные компетенции (СЛК) 

СЛК-3 Способность предлагать и обосновывать варианты управленческих решений Бакалавр

Готовность принимать организационно-управленческие решения и нести 
ответственность Магистр

Системные компетенции (СК) 

СК-2 Способность анализировать, обобщать и систематизировать информацию Бакалавр

Способность к самостоятельному изучению новых методик и методов 
исследования, изменению научного и производственного профиля деятельности Магистр

Профессиональные компетенции направления (ПКН) 

ПКН-2 Способность на основе существующих методик, нормативно-правовой базы 
и новых решений разрабатывать и рассчитывать финансово-экономические 
показатели на микро-, мезо- и макроуровнях

Бакалавр

Способность осуществлять постановку проектно-исследовательских задач, 
разработку инновационных проектов, выбор методов и технологий для их 
реализации, создавать методические и нормативные документы

Магистр

ПКН-4 Способность оценивать финансово-экономические показатели деятельности 
хозяйствующих субъектов Бакалавр

Способность разрабатывать методики и оценивать эффективность 
экономических проектов с учетом факторов риска в условиях 
неопределенности

Магистр

ПКН-6 Способность предлагать решения профессиональных задач в меняющихся 
финансово-экономических условиях Бакалавр

Способность анализировать и прогнозировать основные социально-
экономические показатели, предлагать стратегические подходы экономического 
развития на микро-, мезо- и макроуровнях

Магистр

Окончание табл. 1

нансов Омской области, Управление Федерально-
го казначейства по Омской области, Управление 
Федеральной налоговой службы по Омской обла-
сти, ОАО «Сибирские приборы и системы», ООО 
«СибСтройИнвест», Омская региональная обще-
ственная организация «Вольное экономическое 
общество России» и др.).

Респондентам было предложено проранжиро-
вать компетенции в порядке убывания значимо-
сти: в первой группе баллами от 6 до 1 (6 — наи-
более значимая компетенция, 5 — менее значимая 
и т.д.), во второй группе — от 7 до 1. При этом 
сумма баллов, выставленная каждым экспертом, 
составляет 49 баллов. В исследовании приняли 
участие руководители экономических служб, глав-
ные бухгалтеры, экономисты 18 государственных 
учреждений, 26 коммерческих и 2 общественных 

организаций. Результаты обработки анкет 107 ре-
спондентов представлены в табл. 2.

Количественная обработка результатов соци-
ологического исследования проводилась c ис-
пользованием следующих формул. Доля вклада 
математических дисциплин в формирование кон-
кретной компетенции соответствует отношению 
количества математических дисциплин к общему 
числу дисциплин, формирующих данную компе-
тенцию, т.е. D = m/n.

«Весовой коэффициент» важности каждой 
компетенции определяется как отношение суммы 
баллов, присвоенных данной компетенции всеми 
респондентами, к общей сумме всех выставлен-
ных баллов (107  49 = 5243).

Доля вклада вариативных математических дис-
циплин с учетом «весового коэффициента» важ-
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Таблица 2
Результаты социологического исследования
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, m из них

базо-
вые, p

вариатив-
ные, q абс. %

ОНК-1 8 (5/3) 1 1 0 125,0
8
1
 13 0,06 (6 %) 0

ОНК-2 12 (4/8) 1 0 1 083,0
12
1
 8 0,08 (8 %) 0,007

ИК-2 6 (2/4) 4 1 3 667,0
6
4
 67 0,1 (10 %) 0,05

ИК-4 6 (3/3) 2 1 1 333,0
6
2
 33 0,07 (7 %) 0,012

ИК-5 9 (5/4) 7 5 2 778,0
9
7
 78 0,09 (9 %) 0,02

СЛК-3 7 (1/1) 1 0 1 143,0
7
1
 14 0,08 (8 %) 0,011

СК-1 7 (3/4) 4 2 2 571,0
7
4
 57 0,08 (8 %) 0,023

СК-2 11 (5/6) 1 1 0 091,0
11
1
 9 0,06 (6 %) 0

ПКН-2 7 (4/3) 1 0 1 143,0
7
1
 14 0,08 (8 %) 0,011

ПКН-3 9 (6/3) 6 5 1 667,0
9
6
 67 0,07 (7 %) 0,008

ПКН-4 7 (3/4) 2 1 1 286,0
7
2
 29 0,08 (8 %) 0,011

ПКН-5 2 (0/2) 1 0 1 5,0
2
1
 50 0,08 (8 %) 0,04

ПКН-6 9 (7/2) 2 2 0 222,0
9
2
 22 0,07 (7 %) 0

 100 14 1 (100 %) 0,1933
(19,33 %) 

12

11
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ности компетенции рассчитывается как произве-
дение «весового коэффициента» компетенции на 
отношение количества вариативных математи-
ческих дисциплин к общему количеству дисци-
плин, формирующих данную компетенцию, т.е. 
d = k · q/n.

Результаты социологического исследования 
показали, что наиболее высокий «весовой коэф-
фициент» важности (10 и 9 %) имеют компетен-
ции ИК-2, ИК-5. Достаточно высокое значение 
(8 %) демонстрируют компетенции ОНК-2, СЛК-
3, СК-1, ПКН-2, ПКН-4, ПКН-5. Не менее значи-
мыми (7 %) являются компетенции ИК-4, ПКН-3, 
ПКН-6, и соответственно наименьший «весовой 
коэффициент» важности имеют компетенции 
ОНК-1, СК-2.

Полученные результаты позволили обосновать 
целесообразность включения математических 
дисциплин в вариативную часть образовательных 
программ бакалавриата и магистратуры с точки 
зрения их значимости в формировании конкрет-
ных компетенций, имеющих высокий «весовой 
коэффициент» с учетом мнений региональных ра-
ботодателей.

Так, например, высокий «весовой коэффици-
ент» (10 и 9 %) компетенций ИК-2, ИК-5, форми-
руемых как на уровне бакалавриата, так и в рам-
ках магистерской программы и характеризующих 
способность использовать математические ме-
тоды для решения стандартных профессиональ-
ных задач с применением современного общего 
и профессионального прикладного программного 
обеспечения, интерпретировать полученные ма-
тематические результаты, согласовано с высокой 
долей вклада математики в формирование ука-
занных компетенций (67 и 78 %). При этом доля 
вклада вариативных математических дисциплин в 
формирование указанных компетенций составля-
ет соответственно для ИК-2 – 33,5% = D · q/n = 
= 67% · 3/6, ИК-5 – 17,3% = 78% · 2/9, что под-
тверждает важность их формирования вариатив-
ными дисциплинами предметной области «Мате-
матика».

В свою очередь, достаточно высокий «весо-
вой коэффициент» важности (8 %) компетенций 
ОНК-2, СЛК-3, формируемых на уровне бакалав-
риата и демонстрирующих актуальность владения 
культурой мышления, способности к анализу и 
мировоззренческой оценке происходящих зако-
номерностей, а также способности предлагать и 

обосновывать варианты управленческих решений, 
нести ответственность за них, согласован с то-
тальным присутствием вариативных математиче-
ских дисциплин среди всех математических дис-
циплин, формирующих указанные компетенции.

Аналогичная ситуация в части тотального при-
сутствия вариативных математических дисциплин 
в рамках магистерской программы наблюдается 
для компетенций ПКН-2, ПКН-5 с достаточно вы-
соким «весовым коэффициентом» (8 %), которые 
определяют способность осуществлять постанов-
ку проектно-исследовательских задач, применять 
инновационные технологии, методы системного 
анализа и моделирования экономических про-
цессов, оценивать эффективность экономических 
проектов с учетом факторов риска в условиях не-
определенности.

Анализ полученных результатов социологиче-
ского исследования позволяет сделать следующие 
выводы. Доля вклада вариативных математиче-
ских дисциплин с учетом мнений респондентов в 
формирование 13 компетенций составляет 19,3 % 
(табл. 2). С другой стороны, доля вклада вариа-
тивных математических дисциплин (без учета 
повторяемости дисциплин) в формирование ука-
занных компетенций в соответствии с матрицами 
компетенций образовательных программ бакалав-
риата и магистратуры составляет 14% = q/n = 
= 14/100. Сравнение данных показателей демон-
стрирует правомерность включения математиче-
ских дисциплин в вариативную часть образова-
тельных программ бакалавриата и магистратуры 
с учетом их значимости в формировании конкрет-
ных компетенций в условиях реализации государ-
ственно-частного партнерства.

Проведенный в контексте настоящего иссле-
дования анализ содержания компетенций, име-
ющих высокий и достаточно высокий «весовой 
коэффициент» важности, с точки зрения мате-
матической составляющей профессиональной 
подготовки демонстрирует особую значимость 
умений построения и использования матема-
тических моделей для описания и прогнозиро-
вания экономических процессов, владения при 
этом компьютерными методами обработки ин-
формации, а также способности выполнять со-
держательную интерпретацию полученных ре-
зультатов [3]. Очевидно, что обращение в рамках 
дисциплин предметной области «Математика» 
к примерам математических моделей, способам 
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их построения и использования для описания и 
прогнозирования профессиональных объектов 
способствует целенаправленному формированию 
предметной компетентности студентов средства-
ми общей математической подготовки на уровне 
бакалавриата и готовит фундамент для изучения 
общепрофессиональных дисциплин в магистра-
туре, таких как, например, «Математические 
основы финансовых решений» [5].

Полученные результаты подтверждают пра-
вомерность направленности вектора предметной 
математической подготовки в контексте идей опе-
режающего обучения, обеспечивающего форми-
рование активной и мобильной личности, способ-
ной быстро ориентироваться в увеличивающемся 
потоке информации, не только обладающей зна-
ниями и умениями в рамках предметной компе-
тентности, но и готовой к творческому переосмы-
слению социально- и личностно-обусловленного 
опыта и выработке на его основе новых инноваци-
онных решений в сфере будущей профессиональ-

ной деятельности в соответствии с направлением 
и уровнем подготовки [13].

Проектируемый в рамках реализации образова-
тельных программ бакалавриата и магистратуры 
кластер компетенций математической составля-
ющей профессиональной подготовки позволил 
обосновать целесообразность формирования ва-
риативной части программ с позиций включения 
дисциплин предметной области «Математика» 
(табл. 3).

Таким образом, представленный в статье опыт 
проектирования кластера компетенций, отражен-
ных в Образовательном стандарте Финуниверси-
тета в качестве параметров образовательной и 
профессиональной подготовки, конкретизирует 
требования к компетентностной сфере выпускни-
ков, в том числе к содержательному наполнению 
компонентов предметной компетентности буду-
щих бакалавров и магистров направления «Эко-
номика», формируемой средствами дисциплин 
предметной области «Математика». 

Таблица 3
Кластер компетенций, формируемых дисциплинами предметной области «Математика»

Уровень
образования Дисциплина Коды компетенций

Базовая часть образовательной программы

Бакалавриат Модуль математики и информатики

Высшая математика ИК-4, ИК-5, ПКН-3

Основы финансовых вычислений ИК-5, ПКН-3, ПКН-6

Методы оптимальных решений ИК-5, ПКН-3, ПКН-6

Теория вероятностей и математическая статистика ИК-5, ОНК-1, ПКН-3, ПКН-4, СК-1

Модуль общепрофессиональных дисциплин направления подготовки

Эконометрика ИК-2, ИК-5, ПКН-3, СК-1, СК-2

Вариативная часть образовательной программы

Бакалавриат Модуль дисциплин по выбору

Элементы линейной алгебры и балансовые модели в 
экономике ОНК-2, ИК-2, ИК-5

Элементы дискретной математики ИК-2, ИК-5, СЛК-3

Магистратура Модуль дисциплин, инвариантных для направления подготовки,
отражающих специфику филиала

Математические основы финансовых решений ПКН-3, ПКН-4, ПКН-5, СК-1

Эконометрические исследования в экономике ИК-2, ИК-4, ПКН-2, СК-1
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АННОТАЦИЯ
История человечества с незапамятных времен сопровождается тенденциями глобального масштаба. 
Современные глобализационные процессы берут свое начало в 1960-х годах, а переломным моментом их 
развития стало падение «социалистического лагеря». Природа, сущность и содержание глобализации вызы-
вают критику и обеспокоенность ученых и экспертов, активистов гражданского общества, что свидетельствует 
о недостаточной ее изученности и настоятельной необходимости дальнейшего исследования. Автор статьи 
доказывает, что процессы глобализации представляют собой сложноструктурное преобразование, и объек-
тивность ее основных тенденций материализуется в закономерности наступления того или иного факта (ре-
зультатов, событий), что позволяет более или менее успешно оценить их причинно-следственную взаимосвязь. 
В статье делается вывод, что агенты, да и все участники процессов глобализации, демонстрируют перманен-
тное стремление аккумулировать, усиливать и обогащать свои экономические, политико-правовые властные 
полномочия. Их субстанциональные свойства, системообразующая функция социального порядка качествен-
но предопределяются целенаправленным воздействием глобализации, где ключевую роль играет кантианское 
понятие «забота о себе».
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ABSTRACT
The history of mankind since ancient times is characterized by trends on a global scale. Modern globalization 
processes have their origins in the 1960s, and the turning point in their development was the fall of the “socialist 
camp”.
The nature, essence and content of globalization cause criticism and concern of scholars and experts, civil society 
activists. This fact signals the lack of knowledge and proves the need for further research. The author argues 
that globalization is a complex structural transformation, and its main objective trends are materialized in the 
occurrence of proper events; thus allowing to more or less successfully assess a cause and effect relationship. The 
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В течение последнего десятилетия много-
численные исследования и публикации 
по социальной философии посвящены 

проблеме, названной глобализацией в широком 
диапазоне ее проекции. В силу множественности 
своих проявлений интерпретация ее правоведами, 
политиками и мировой общественностью — не 
только предмет острых политических и сухих ака-
демических дискуссий, но и взаимоисключающая, 
что свидетельствует о недостаточной ее изученно-
сти и настоятельной необходимости дальнейшего 
исследования.

Не вступая в дискуссию относительно истоков 
и начала возникновения этого противоречивого 
явления, мы принимаем во внимание мнение ис-
следователей о том, что современные глобализа-
ционные процессы берут начало в 1960-х годах и 
переломным моментом стало падение «социали-
стического лагеря». Мы не рассматриваем глоба-
лизацию как продукт научно-технической рево-
люции и высоких информационных технологий. 
В самой сущности процесса социализации чело-
века — образовании этнической общности изна-
чально заложен феномен глобализации, ибо био-
социальная суть homo sapiens, природа человека, 
его социетальность — суть всеобщая.

Вся история человечества с незапамятных вре-
мен сопровождается планетарными процессами, 
начиная от Великого переселения народов, рас-
шатавшего родоплеменную замкнутость и объе-
динившего раздробленные этнические общности, 
заканчивая становлением мировых империй Древ-
него Востока, Александра Македонского, а также 
Древнего Рима, Византии и т.д. В качественном 
отношении рассматриваемая нами глобализация 
представляет собой заурядное явление: недавно 
появившийся термин утаивает издавна известные 
нам процессы возрастания национальной, регио-
нальной и глобальной взаимосвязанности и фор-
мирования единого миропорядка, лишь претерпе-
вающие изменения количественных показателей и 
приобретающих иные формы очертания.

Идея объединения всего мира, диалектического 
совмещения общечеловеческой, локальной, этни-
ческой ценности, создания планетарного «спра-
ведливого общества благоденствия» актуальна 
и в новейшее время; день ото дня она трансфор-
мируется и наполняется реальным содержанием. 
«Мир переживает новую эпоху завоеваний, — 
пишет французский ежемесячник Le Monde 

diplomatique, — и если прежде в качестве основ-
ных бенефициаров выступали нации-государства, 
то отныне ими стали частные промышленные и 
финансовые группы» [1, с. 1].

Многочисленные исследовательские публика-
ции, посвященные различным аспектам глобали-
зации, достигли такого уровня специальных зна-
ний, что, как пишет Э. Мандиета, созрела необхо-
димость типологизации теорий глобализации [2, 
с. 47]. Существующее в науке множество теорий 
глобализации — соответственно множественность 
определений глобализации в большей степени с 
позиции экономического подхода, согласно кото-
рому глобализация редуцирована к одному измере-
нию — экономическому, которое к тому же вообра-
жается линейно, как перманентное развертывание 
всякого рода зависимости от общемирового рынка 
товаропроизводства и финансов. Все остальные 
измерения «тематизируются (если это вообще де-
лается) только в предположении о доминировании 
экономической глобализации» [3, c. 201].

Так, профессор Чикагского университета Ду-
айт Хопкинс глобализацию демонизирует, а кон-
центрированный финансовый капитал наделяет 
божественными чертами, наподобие религии [4, 
c. 7–29]. Английский социолог Малколм Уотерс 
глобализацию рассматривает как социальный 
процесс, в котором географические ограничения 
социальных и этнических установок ослабевают, 
и эти ослабления все больше осознаются людьми 
[5, c. 3]. С учетом глобальной зависимости Роланд 
Робертсон также особое место отводит осознанию 
мира как единого целого [6, c. 8]. Томас Фридман 
среди прочего говорит о неизбежной действенной 
интеграции нации-государства, что позволяет со-
кратить издержки коммуникации и, в конечном 
итоге, установление рыночного капитализма в 
планетарном масштабе [7, c. 7–8].

В многообразии интерпретаций все подходы 
осмысления глобализации в зависимости от тео-
ретических позиций авторов сводятся к трем ос-
новным:

• реалисты рассматривают глобализацию, ско-
рее всего, как эволюционный поступательный 
процесс, чем качественно-количественный скачок 
в ее трансформации;

• неомарксисты современные процессы опре-
деляют как заключительную стадию развития ка-
питализма, порождающую экономическую сверх-
поляризацию мира;
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• глобализация для неолибералистов есть все-
го лишь качественно новая, современная фаза раз-
вития сложноструктурной национальной полити-
ческой системы и цивилизации в целом.

Для нас приемлема точка зрения тех авторов, 
которые считают нынешнюю глобализацию ста-
дией социальной эволюции, характеризующейся 
максимализацией временных и пространственных 
масштабов, интенсификацией всемирных отно-
шений, взаимосвязанности и взаимозависимости 
политики, экономики, культуры [8, c. 215]. Аргу-
ментация здесь выстраивается следующим обра-
зом: все человечество как совокупность крайне 
сложных системно-функциональных социеталь-
ных отношений разного уровня (общности, соци-
альные группы и индивиды); глобализационными 
явлениями можно представлять формирование и 
усиление всеобщей взаимосвязи отдельных фраг-
ментов и социумов человеческого рода; в этом 
ряду — нелинейная и неравномерная взаимообу-
словленность в пространстве и времени, универ-
сализация и транснационализация ряда структур 
социосистемы.

Несмотря на достаточно расплывчатые и про-
тиворечивые критерии концептуальных характе-
ристик, к настоящему времени системное изуче-
ние природных и общественных явлений позво-
ляет выделить наиболее существенные тенденции 
реальности, которые имеют принципиальное зна-
чение для понимания сути социального феномена 
глобализации.

ИНФОРМАТИЗАЦИЯ И РАЗВИТИЕ 
КОММУНИКАЦИИ

На рубеже XX и XXI веков, помимо нашей 
воли, происходит интенсивное обобществление 
информационного пространства, не вписываю-
щегося (частично или полностью) в структуру 
нынешних мирохозяйственных связей, общест-
венных отношений и не поддающегося насильст-
венному юстированию. Уже в наши дни всемир-
ная телекоммуникационная индустрия обладает 
более 5 трлн долл. США и является проводником 
идей, информации [10, c. 5]. Появление, развитие 
и широкое распространение теле- и транспортных 
коммуникационных возможностей человека — 
IP-телефонии, железнодорожного, автомобиль-
ного, авиационного транспорта привели к из-
менению восприятия пространства и времени: 
появились такие феномены современности, как 

«отмирание расстояния», «сжатие времени» — 
удаленность не воспринимается такой уже боль-
шой, как раньше. За предыдущие 100 лет скорость 
передачи трафика информации увеличилась в 
10 млн раз, только по сравнению с 60-ми годами 
XX века — в 300 тыс. раз и составляет около 3 
секунд при снижении стоимости более чем в 1000 
раз [11, c. 276; 12, c. 185].

Глобализационные процессы актуальны, вы-
годы этих процессов ощущают и другие страны 
и общности, в том числе традиционные малочи-
сленные: использование коммуникационных си-
стем и спутниковых систем связи не ограничива-
ется географическими или иными признаками.

ВЗАИМОСВЯЗАННОСТЬ 
И ВЗАИМОЗАВИСИМОСТЬ 

СОВРЕМЕННОЙ ЭКОНОМИКИ
Наступление постиндустриального информа-

ционного общества диаметрально изменило суть 
капиталистического способа производства озна-
менует конец стихийно-естественного развития 
цивилизации и все более динамичный процесс 
интернационализации производства. Нынешний 
экономический мир взаимосвязан до такой степе-
ни, что экономические изменения в одном госу-
дарстве неизбежно отражаются в другом: в зави-
симости от мировой экономической конъюнктуры 
перенос производства в третьи страны с дешевой 
рабочей силой, сырьем и энергоресурсами приво-
дит к сокращению рабочих мест внутри страны, 
тем самым изменяя концентрацию равновесия 
всей экономической системы.

Многие эксперты не без основания считают, 
что процессы глобализации в экономике управля-
ются рыночными законами и необратимы. По со-
стоянию на 30 ноября 2015 г. 162 страны мира 
входят во Всемирную торговую организацию 
(ВТО), плюс 22 страны-наблюдателя [13], причем 
численность их постоянно увеличивается, что 
подтверждает неизбежность экономической ин-
теграции всего мира.

В условиях жесткой конкуренции глобальное 
развитие экономики параллельно сопровождает-
ся новым международным разделением труда и 
ростом миграции рабочей силы. Профессор аме-
риканского Университета в Беркли М. Кастельс 
доказывает, что национальные экономики зависят 
от деятельности глобализационного ядра. По мне-
нию исследователя, глобальную экономику можно 
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определить «как экономику, чьи основные компо-
ненты обладают институциональной, организаци-
онной и технологической способностью действо-
вать в качестве целостности в реальном времени 
или в избранном времени в планетарном масшта-
бе» [14, c. 16–17].

По оценкам ООН и Международной группы по 
делам коренных народов (IWGIA), около 20 % всей 
поверхности суши (с наиболее ценной экологией) 
занимают этнические группы традиционной куль-
туры [15, c. 170], однако такие локальные общно-
сти все больше вовлечены в мировые прогрессив-
ные процессы.

ГЛОБАЛИЗАЦИЯ ЭКОЛОГИЧЕСКОГО 
КРИЗИСА

В образовании и функционировании мира как 
единого целостного значительную роль играет 
возникшая в результате хозяйственно-экономи-
ческой деятельности человечества дисфункция 
биосферы, грозящая серьезными, необратимыми 
катастрофическими последствиями. Этим вопро-
сам были посвящены доклады Римского клуба, 
21-я конференция, проводимая в рамках Рамочной 
конвенции ООН об изменении климата (СОР-21), 
и 11-я — в рамках совещания сторон по Киотско-
му протоколу (CRP-11) во французском Ле-Бурже 
с 30 ноября по 12 декабря 2015 г.

Изменение климата и глобальное потепление, 
фатальные последствия увеличения озоновой 
дыры неотвратимо коснутся всех без исключения 
государств мира, даже самых отдаленных этниче-
ских групп. Согласно докладу МГЭИК (Межпра-
вительственная группа экспертов по изменению 
климата, создана в 1988 г.; англ. Intergovernmental 
Panel on Climate Change, IPCC), в подготовке ко-
торого в течение шести лет участвовали 2,5 тыс. 
ученых со всего мира, к концу XXI века средняя 
температура воздуха на планете может повы-
ситься на 6,4 градуса, в результате чего начнет-
ся таяние ледникового щита в Антарктике; льды 
Северного Ледовитого океана в середине лета 
будут полностью таять, а к концу века уровень 
воды поднимется на 0,3–0,9 метра. В результате 
20  % населения Земли периодически страдают 
от наводнений. С другой стороны, значительно 
расширяются пустыни и скоро станет существен-
ной нехватка земель для выращивания зерновых, 
фруктов, овощей и других сельскохозяйственных 
культур, необходимых для питания. К тому же 

тропические экваториальные зоны станут еще 
жарче, и многие народы вынужденно покинут 
их, переселившись в более северные регионы со 
всеми вытекающими из этого не только демогра-
фическими и этнонациональными последствия-
ми, учитывая, что к этому времени численность 
населения в мире достигнет порога 10 млрд. Раз-
решение данных глобальных проблем озадачило 
всех и требует одновременных и согласованных 
эффективных действий многих стран.

Отказ от неосмотрительного утилитарно-прак-
тического отношения к природе и повышение эф-
фективности использования мировых сырьевых и 
энергетических ресурсов — единственно возмож-
ная перспектива для развития будущего поколе-
ния.

ГЛОБАЛЬНАЯ И КОЛЛЕКТИВНАЯ 
БЕЗОПАСНОСТЬ

Прогрессивное человечество устало от посто-
янной угрозы всевозможных ядерных катастроф, 
глобальной «ядерной зимы». Безопасность об-
наруживает свою универсальность в глобальном 
масштабе. Не может быть обеспечена безопа-
сность любого субъекта: этнического, националь-
ного, локального, регионального без обеспечения 
глобальной безопасности на базе глобальных 
императивов. Для преодоления угроз мирового 
масштаба человечество вынуждено отступиться 
от своих расовых, политических и иных предрас-
судков и «сесть за стол переговоров», — пишет 
Б. В. Марков [16, c. 549]. Возможно, в недалеком 
будущем перед человечеством встанет вопрос со-
хранения и продолжения существования на зем-
ном шаре главной и неповторимой ценности — 
человека. Пессимистические и апокалиптические 
сценарии станут более вероятными и разруши-
тельными, если в условиях взаимной нетерпимо-
сти к кризисным ситуациям человечество подой-
дет разъединенно.

УНИФИКАЦИЯ ЭТНИЧНОСТИ
Современные тенденции глобализации прояв-

ляются во всех областях и сферах общественной 
жизни: в правовой, информационной, политиче-
ской, экологической, культурной, экономической, 
технологической и др., и, несмотря на то что в ны-
нешней планетарной интеграции экономика явля-
ется базисной составляющей, а акторы и агенты 
глобализации заинтересованы извлечь максимум 
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экономической выгоды, в долгосрочном плане (не 
исключено, что и в среднесрочном) последствия 
будут не только экономического характера, но и, 
что для нас представляет особый интерес, поли-
тико-правового, из которых, возможно, вытекают 
и ее экономические субстанции.

Тенденции к гомогенизации, постепенная де-
вальвация этнонациональных ценностей и тра-
диций, трансформация и «деконструирование» 
сопротивляющейся этничности со всеми институ-
тами правовой, социально-политической и нравст-
венной самозащиты, грубая трансплантация норм 
в систему терминальных ценностей этнического 
оказывается чрезвычайно болезненной и демора-
лизующим образом действует на людей, порождая 
когнитивный диссонанс и массовую фрустрацию, 
чувство личной и коллективной беспомощности и 
апатии. В такой социокультурной дезориентации 
индивидуальное этническое «Я» «переструктури-
руется», наталкивается на тенденцию к абстрак-
тности и растворяемости в глобальном «Я», при 
этом игнорируются неповторимость и оригиналь-
ность этнического «Я».

ЭРОЗИЯ СУВЕРЕНИТЕТА 
НАЦИИ-ГОСУДАРСТВА

Основоположник теории постиндустриального 
общества Дэниел Белл (1919–2011) еще в 1976 г. 
прогнозировал структурные изменения в буду-
щем и пришел к выводу, что масштабы нации-го-
сударства становятся слишком малы для решения 
крупных проблем и слишком велики для решения 
малых [17, с. 46]. Как доказывает известный япон-
ский специалист корпоративных стратегий Кени-
чи Омае, в глобальной экономике сейчас особую 
роль играют «регионы-государства», границы и 
контуры которых чертит расчетливая и невидимая 
рука глобального рынка товаров и услуг, а жесткое 
централизованное государственное регулирование 
либо переживает трудные времена, либо вовсе на-
чинают распадаться [18; 19, c. 78].

Современная развитая постиндустриальная 
мировая капитализация стремительно расширя-
ет области деятельности, имеющие транснацио-
нальный характер, функционирование которых не 
может осуществляться исключительно в границах 
одного государства, таким образом, неудержимо 
диктует свои условия рыночной экономики для 
разных наций-государств, игнорируя их наци-
ональные интересы. Имманентное стремление 

дистанцироваться от гражданской и моральной 
ответственности, отбросить национальные обяза-
тельства и все обретения социальной демократии 
делают его «транспортабельным», и в поисках 
«дешевого богатства» она, выражаясь словами 
А. С. Панарина, «легко трансплантируется в лю-
бые другие социумы, пользуясь правом экстерри-
ториальности» [20, c. 16].

Интернациональные и транснациональные 
корпорации становятся более влиятельными эко-
номическими, политико-правовыми субъектами 
мирового хозяйственного процесса, чем отдель-
ная нация-государство. Государство демонстри-
рует неспособность регулировать социальные 
отношения, денежное обращение между государ-
ствами и внутри, облагать налогами хозяйствен-
но-экономические субъекты, банковские счета в 
офшорных зонах, контролировать поток «полез-
ной информации» и фильтровать информацию 
извне.

Многие авторитетные теоретики глубоко уве-
рены в процессе современной социализации, в 
естественной кончине института суверенного 
государства как неустанного защитника частной 
собственности (духа частнособственнических со-
циальных отношений) [21, c. 39]. Национальные 
экономики в режиме международной конкуренции 
не способны противиться транснациональным 
корпорациям (ТНК) и «отдаются» им в управле-
ние, тем самым попадают в политическую, право-
вую, экономическую зависимость от них.

В структуре глобальных взаимоотношений 
Вестфальская «закрытая» система «суверенных» 
наций-государств, составлявшая основу мирового 
порядка в течение последних 350 лет, исчерпала 
себя.

Суммируя вышесказанное, можно заключить, 
что объективность основных тенденций глоба-
лизации материализуется в закономерности на-
ступления того или иного факта (результатов, со-
бытий), что позволяет более или менее успешно 
оценить причинно-следственную взаимосвязь. 
При этом объективность — не только закономер-
но установленное событие или прогресс, но и ее 
субъективная манипуляция, за которой стоит агент 
глобализации, подгоняя весь окружающий мир 
под свое собственное измерение.

Доступные нашему познанию основные гло-
бализационные тенденции тесно взаимосвязаны, 
иногда сопутствуют, а иногда следуют друг за 
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другом, тем самым демонстрируя дифференциро-
ванное единство, диалектику целостности через 
многообразие посредством разделенного едине-
ния. Агенты, да и все участники процессов гло-
бализации демонстрируют перманентное стремле-
ние аккумулировать, усиливать и обогащать свои 

экономические, политико-правовые властные пол-
номочия. Их субстанциональные свойства, систе-
мообразующая функция социального порядка ка-
чественно предопределяются целенаправленным 
воздействием глобализации, где ключевую роль 
играет кантианское понятие «забота о себе».
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АННОТАЦИЯ
В условиях развития контрактной системы закупок продукции для государственных и муниципальных нужд 
особенно остро стоит вопрос повышения эффективности исполнения государственных контрактов, что 
обусловливает необходимость разработки и внедрения в деятельность заказывающих органов регламентов 
и алгоритмов по управлению процессами. Это позволит повысить качество исполнения контрактных обяза-
тельств за счет своевременного выявления и корректировки отклонений от графика работ. В статье рассмат-
риваются вопросы, связанные с защитой государственных заказчиков от действий недобросовестных постав-
щиков (подрядчиков, исполнителей) в рамках исполнения государственного оборонного заказа. Для проверки 
предоставленных поставщиком (подрядчиком, исполнителем) результатов, предусмотренных контрактом, 
в части их соответствия условиям контракта заказчик обязан провести экспертизу. Экспертиза результатов, 
предусмотренных контрактом, может проводиться заказчиком своими силами или к ее проведению могут 
привлекаться эксперты, экспертные организации на основании контрактов, заключенных в соответствии с фе-
деральным законом о контрактной системе. В целях повышения эффективности выполнения государственного 
оборонного заказа необходимо обеспечить жесткий контроль за соблюдением порядка и правил определения 
условий и заключения, государственных контрактов, предусмотрев ответственность в данной сфере, включая 
меры по взысканию в бюджет незаконно потраченных средств
Ключевые слова: государственный контракт; государственный заказчик; контрактная служба; государственный 
оборонный заказ; государственные закупки.
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ABSTRACT
With the development of the contract system of purchases for state and municipal needs, an effi cient execution 
of public contracts becomes particularly important. Hence the need for developing and practical use by ordering 
bodies of algorithms for procedures and process management. This will improve the quality of execution of 
contractual obligations by timely identifi cation and adjustment of deviations from the schedule.
The article deals with issues related to the protection of public customers from actions of unfair suppliers 
(contractors, performers) within the framework of implementation of the state defense order. The customer 
should check up the results obtained by the supplier (contractor, executor) in terms of their compliance with those 
stipulated in the contract. This goal may be achieved through conducting an expert examination. The examination 
of the results specifi ed in the contract can be carried out by the customer as well as by other experts and expert 
organizations on the basis of proper contracts concluded in accordance with the federal contract law. In order to 
improve the effectiveness of execution of state defense orders, it is necessary to ensure strict control over the 
observance of the rules and procedures which determine the conditions for conclusion of public contracts. To 
ensure responsibility in this area, measures for the recovery of the budget funds spent illegally should be provided.
Keywords: state contract; the state customer; contract service; state defense order; state procurements.

В соответствии с ч. 1 ст. 2 Федерального за-
кона от 29.12.2012 № 275-ФЗ «О государст-
венном оборонном заказе» (далее — Закон 

о государственном оборонном заказе) правовое ре-
гулирование отношений в сфере государственного 
оборонного заказа основывается на Конституции 
Российской Федерации и осуществляется в соот-
ветствии с Бюджетным и Гражданским кодексами 
Российской Федерации, Законом об оборонном за-
казе, федеральными законами в области обороны 
и безопасности Российской Федерации, поставок 
продукции для обеспечения федеральных нужд, за-
конодательством Российской Федерации о контра-
ктной системе в сфере закупок товаров, работ, 
услуг для обеспечения государственных и муни-
ципальных нужд, а также принимаемых в соответ-
ствии с ними иными нормативными правовыми 
актами Российской Федерации.

Государственный оборонный заказ — установ-
ленные нормативным правовым актом Правитель-
ства Российской Федерации задания на поставки 
товаров, выполнение работ, оказание услуг для 
федеральных нужд в целях обеспечения обороны 
и безопасности России, а также поставки продук-
ции в области военно-технического сотрудниче-
ства Российской Федерации с иностранными го-
сударствами в соответствии с международными 
обязательствами РФ [1].

В целях совершенствования государственного 
управления и контроля в сфере государственного 
оборонного заказа (далее — гособоронзаказ) Ука-
зом Президента РФ от 21.05.2012 № 636 (в ред. 
от 08.09.2014) «О структуре федеральных органов 
исполнительной власти» упразднены Федераль-
ное агентство по поставкам вооружения, военной, 
специальной техники и материальных средств 
(Рособоронпоставка), а также Федеральная служ-
ба по оборонному заказу (Рособоронзаказ).

Функции Рособоронпоставки в области разме-
щения заказов, заключения, оплаты, контроля и 
учета выполнения государственных контрактов 
по государственному оборонному заказу по всей 
номенклатуре вооружения, военной, специаль-
ной техники и материальных средств переданы 
восьми федеральным органам исполнительной 
власти:

• Министерству внутренних дел Российской 
Федерации;

• Министерству Российской Федерации по 
делам гражданской обороны, чрезвычайным си-
туациям и ликвидации последствий стихийных 
бедствий;

• Министерству обороны Российской Федера-
ции;

• Службе внешней разведки Российской Феде-
рации;
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• Федеральной службе безопасности Россий-
ской Федерации;

• Федеральной службе Российской Федерации 
по контролю за оборотом наркотиков;

• Федеральной службе охраны Российской Фе-
дерации;

• Федеральной службе исполнения наказаний.
Функции упраздненного Рособоронзаказа пе-

реданы Федеральной антимонопольной службе 
(ФАС) России, которая с 1 января 2015 г. в соот-
ветствии с Постановлением Правительства РФ от 
25 декабря 2014 г. № 1489 «Об изменении и при-
знании утратившими силу некоторых актов Прави-
тельства Российской Федерации в связи с упразд-
нением Федеральной службы по оборонному 
заказу» является федеральным органом исполни-
тельной власти, уполномоченным на осуществле-
ние контроля (надзора) в сфере гособоронзаказа 
и закупок товаров, работ и услуг для обеспечения 
государственных и муниципальных нужд.

Размещение гособоронзаказа регламентиро-
вано положениями Закона о государственном 
оборонном заказе, в соответствии с которым его 
размещение осуществляется в порядке, установ-
ленном законодательством РФ о контрактной си-
стеме в сфере закупок товаров, работ, услуг для 
обеспечения государственных и муниципальных 
нужд.

В целях предотвращения коррупции в сфере 
осуществления закупок товаров, работ, услуг для 
государственных нужд Федеральным законом 
№ 44-ФЗ «О контрактной системе в сфере заку-
пок товаров, работ, услуг для обеспечения госу-
дарственных и муниципальных служб» (далее — 
Закон № 44-ФЗ) образована контрактная система, 
регламентирующая процесс осуществления заку-
пок. В контрактной системе функционируют боле 
330 тыс. государственных и муниципальных за-
казчиков и около 500 тыс. поставщиков, что дела-
ет ее одной из крупнейших хозяйственных систем 
страны. В структуре ВВП страны государствен-
ные закупки составляют более 10 %. Общий объ-
ем заключенных контактов без учета контрактов, 
сведения о которых составляют государственную 
тайну и не размещаются в открытом доступе, за 
2015 г. составил 5,3 трлн руб. и снизился по срав-
нению с 2014 г. на 5 %.

Реформирование системы закупок товаров, 
работ и услуг напрямую затрагивает уголовно-ис-
полнительную систему, так как она является за-
казчиком и потребителем продукции целого ряда 
отраслей. Структура размещенных Федеральной 
службой исполнения наказаний (ФСИН) России 
государственных закупок, осуществляемых в со-
ответствии с Законом № 44-ФЗ, за период 2012–
2014 гг. представлена на рисунке.

Структура размещенных ФСИН России государственных закупок в 2012–2014 гг.
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По данным Росстата, учреждениями и органа-
ми Федеральной службы исполнения наказаний 
(ФСИН) России было заключено 171 862 государ-
ственных контракта на общую сумму 71 654 113 
тыс. руб., из них с учреждениями Управления ис-
полнения наказаний (УИС) 24 204 213 тыс. руб. 
Всего были проведены 178 128 процедур, из них 
159 конкурсов, 22 981 аукцион, 10 286 запросов 
котировок, 412 запросов предложений, 40 144 за-
купки у единственного поставщика без проведе-
ния конкурентных способов определения постав-
щиков и 104 146 закупок малого объема [5].

Исполнение контрактов осуществляется в 
соответствии с общими положениями граждан-
ского законодательства с особенностями, указан-
ными в Законе № 44-ФЗ, и включает следующий 
комплекс мер:

1) приемку поставленного товара, выполненной 
работы (ее результатов), оказанной услуги, а так-
же отдельных этапов поставки товара, выполнения 
работы, оказания услуги (далее — отдельный этап 
исполнения контракта), предусмотренных контрак-
том, включая проведение в соответствии с законом 
экспертизы поставленного товара, результатов вы-
полненной работы, оказанной услуги, а также от-
дельных этапов исполнения контракта;

2) оплату заказчиком поставленного товара, 
выполненной работы (ее результатов), оказанной 
услуги, а также отдельных этапов исполнения 
контракта;

3) взаимодействие заказчика с поставщиком 
(подрядчиком, исполнителем) при изменении, рас-
торжении контракта в соответствии со ст. 95 Зако-
на № 44-ФЗ, применении мер ответственности и 
совершении иных действий в случае нарушения 
поставщиком (подрядчиком, исполнителем) или 
заказчиком условий контракта.

Поставщик (подрядчик, исполнитель) в соот-
ветствии с условиями контракта обязан своевре-
менно предоставлять достоверную информацию 
о ходе исполнения своих обязательств, в том чи-
сле о сложностях, возникающих при исполнении 
контракта, а также к установленному контрактом 
сроку должен предоставить заказчику результаты 
поставки товара, выполнения работы или оказа-
ния услуги, предусмотренные контрактом, при 
этом заказчик обязан обеспечить приемку постав-
ленного товара, выполненной работы или оказан-
ной услуги в соответствии с порядком, установ-
ленным ст. 94 Закона № 44-ФЗ.

Для проверки предоставленных поставщи-
ком (подрядчиком, исполнителем) результатов, 
предусмотренных контрактом, в части их соответ-
ствия условиям контракта заказчик обязан прове-
сти экспертизу своими силами или привлечь к ее 
проведению экспертов (экспертные организации) 
на основании контрактов, заключенных в соответ-
ствии с Законом № 44-ФЗ. При этом экспертные 
организации имеют право запрашивать у заказ-
чика и поставщика (подрядчика, исполнителя) 
дополнительные материалы, относящиеся к усло-
виям и отдельным этапам исполнения контракта. 
Результаты такой экспертизы оформляются в виде 
заключения, которое подписывают эксперт, упол-
номоченный представитель экспертной организа-
ции. В случае если по результатам такой эксперти-
зы установлены нарушения требований контракта, 
не препятствующие приемке поставленного това-
ра, выполненной работы или оказанной услуги, в 
заключении могут содержаться предложения об 
устранении данных нарушений, в том числе с ука-
занием срока их устранения [2].

По решению заказчика для приемки поставлен-
ного товара, выполненной работы или оказанной 
услуги, результатов отдельного этапа исполнения 
контракта может создаваться приемочная комис-
сия, которая состоит не менее чем из пяти чело-
век. Согласно письму Министерства экономиче-
ского развития РФ от 22.05.2015 № Д28и-1464, 
«заказчик самостоятельно принимает решение о 
необходимости создания приемочной комиссии. 
В случае создания приемочной комиссии доку-
мент о приемке подписывается всеми членами 
приемочной комиссии».

Приемка результатов отдельного этапа испол-
нения контракта, а также поставленного товара, 
выполненной работы или оказанной услуги осу-
ществляется в порядке и в сроки, установленные 
контрактом, и оформляется документом о прием-
ке, который подписывается заказчиком (в случае 
создания приемочной комиссии подписывается 
всеми членами приемочной комиссии и утвержда-
ется заказчиком), либо поставщику (подрядчику, 
исполнителю) в те же сроки заказчиком направля-
ется в письменной форме мотивированный отказ 
от подписания такого документа. При привлече-
нии экспертов, экспертных организаций при при-
нятии решения о приемке или об отказе в приемке 
результатов отдельного этапа исполнения контрак-
та приемочная комиссия должна учитывать отра-
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женные в заключении по результатам указанной 
экспертизы предложения привлеченных для ее 
проведения.

Заказчик вправе не отказывать в приемке ре-
зультатов отдельного этапа исполнения контракта 
либо поставленного товара, выполненной работы 
или оказанной услуги в случае выявления несоот-
ветствия этих результатов, если выявленное несо-
ответствие не препятствует приемке. Результаты 
отдельного этапа исполнения контракта, информа-
ция о поставленном товаре, выполненной работе 
или оказанной услуге отражаются заказчиком в 
отчете, размещаемом в единой информационной 
системе и содержащем информацию:

1) об исполнении контракта (результаты от-
дельного этапа исполнения контракта, осуществ-
ленная поставка товара, выполненная работа или 
оказанная услуга, в том числе их соответствие 
плану-графику), соблюдении промежуточных и 
окончательных сроков исполнения контракта;

2) о ненадлежащем исполнении контракта (с 
указанием допущенных нарушений) или о не-
исполнении контракта и санкциях, которые при-
менены в связи с нарушением условий контракта 
или его неисполнением;

3) об изменении или расторжении контракта в 
ходе его исполнения.

Исполнитель обеспечивает соответствие поста-
вок продукции по государственному оборонному 
заказу, в том числе материалов и комплектующих 
изделий, требованиям, установленным контрактом.

Запрещаются действия (бездействие) головно-
го исполнителя, исполнителя, влекущие за собой 
необоснованное завышение цены на продукцию 
по государственному оборонному заказу, неиспол-
нение или ненадлежащее исполнение государст-
венного контракта.

Расторжение контракта допускается по согла-
шению сторон, по решению суда, в случае одно-
стороннего отказа стороны контракта от исполне-
ния контракта в соответствии с гражданским зако-
нодательством. Заказчик вправе принять решение 
об одностороннем отказе от исполнения контракта 
по основаниям, предусмотренным Гражданским 
кодексом Российской Федерации для односторон-
него отказа от исполнения отдельных видов обяза-
тельств, при условии, если это было предусмотре-
но контрактом [3].

Если заказчиком проведена экспертиза постав-
ленного товара, выполненной работы или оказан-

ной услуги с привлечением экспертов, экспертных 
организаций, решение об одностороннем отказе 
от исполнения контракта может быть принято за-
казчиком только при условии, что по результатам 
экспертизы поставленного товара, выполненной 
работы или оказанной услуги в заключении эк-
сперта, экспертной организации будут подтвер-
ждены нарушения условий контракта, послужив-
шие основанием для одностороннего отказа заказ-
чика от исполнения контракта. Решение заказчика 
об одностороннем отказе от исполнения контрак-
та не позднее чем в течение трех рабочих дней с 
даты принятия указанного решения, размещается 
в единой информационной системе и вступает в 
силу, контракт считается расторгнутым через 10 
дней с даты надлежащего уведомления заказчиком 
поставщика (подрядчика, исполнителя) об одно-
стороннем отказе от исполнения контракта.

Заказчик обязан отменить не вступившее в 
силу решение об одностороннем отказе от испол-
нения контракта, если в течение десятидневного 
срока с даты надлежащего уведомления постав-
щика (подрядчика, исполнителя) о принятом ре-
шении об одностороннем отказе от исполнения 
контракта устранено нарушение условий конт-
ракта, послужившее основанием для принятия 
указанного решения, а также заказчику компенси-
рованы затраты на проведение экспертизы. Дан-
ное правило не применяется в случае повторного 
нарушения поставщиком (подрядчиком, исполни-
телем) условий контракта, которые в соответствии 
с гражданским законодательством являются осно-
ванием для одностороннего отказа заказчика от 
исполнения контракта [4].

Информация о поставщике (подрядчике, ис-
полнителе), с которым контракт был расторгнут в 
связи с односторонним отказом заказчика от ис-
полнения контракта, включается в установленном 
Законом № 44-ФЗ порядке в реестр недобросо-
вестных поставщиков (подрядчиков, исполните-
лей). Реестр недобросовестных поставщиков по 
Закону № 44-ФЗ ведет ФАС. В указанный реестр 
включается информация об участниках закупок, 
уклонившихся от заключения контрактов, а также 
о поставщиках (подрядчиках, исполнителях), с ко-
торыми контракты расторгнуты по решению суда 
или в случае одностороннего отказа заказчика от 
исполнения контракта в связи с существенным на-
рушением условий контрактов. Информация, со-
держащаяся в реестре недобросовестных постав-
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щиков, размещается в единой информационной 
системе. Информация о конкретном поставщике, 
внесенная в реестр, хранится в реестре в течение 
2 лет. Субъекты, информация о которых внесена в 
реестр недобросовестных поставщиков, не вправе 
принимать участие в закупках только в том слу-
чае, если заказчик установил такой запрет в заку-
почной документации.

Для повышения эффективности выполнения 
государственного оборонного заказа необходимо 
обеспечить жесткий контроль за соблюдением по-

рядка и правил определения условий и заключения, 
государственных контрактов, предусмотрев ответ-
ственность в данной сфере, включая меры по взы-
сканию в бюджет незаконно потраченных средств.

В заключение следует отметить, что меры, 
связанные со своевременным исполнением госу-
дарственных контрактов, позволят повысить эф-
фективность процесса осуществления закупок для 
обеспечения нужд уголовно-исполнительной сис-
темы, а также значительно сэкономить государст-
венные средства.
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