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ЭКОНОМИЧЕСКАЯ ТЕОРИЯ 
 

Научная статья 

УДК 339.13  

doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-9-19 

 

Факторы конкурентоспособности экосистем видеоигр  

в креативном и цифровом секторах экономики i 
 

Анаит Керобовна Петросян1, Жанна Сергеевна Беляева2 
1,2 Уральский федеральный университет имени первого Президента России Б.Н. Ельцина,  

Екатеринбург, Россия  
1 ak.petrosian@urfu.ru 
2 zh.s.belyaeva@urfu.ru 

 

Аннотация. В статье исследуются ключевые факторы конкурентоспособности видеоигровых экоси-

стем на примере опыта четырех стран, в которых сформированы видеоигровые кластеры – США, Канады, 

Великобритании и Японии, а также России, где индустрия находится на раннем этапе развития. Кластеры 

видеоигр – это города или регионы с высокой концентрацией компаний и организаций, связанных с раз-

витием видеоигровой отрасли. Целью данной работы является определение условий, которые способ-

ствуют росту индустрии, и социально-экономических, технологических и институциональных характери-

стик, формирующих конкурентные преимущества видеоигровых кластеров. Выявлено, что такие кла-

стеры отличаются высоким уровнем цифровизации, развитой инновационной и технологической инфра-

структурой, стабильной социально-экономической средой, а также синергией со смежными индустриями, 

которые усиливают экосистему (например, кинематограф, информационные технологии, анимация). 

Также одну из значимых ролей в формировании конкурентоспособных экосистем видеоигр играют нала-

женные и устойчивые механизмы взаимодействия между государством, бизнесом и отраслевыми ассо-

циациями, поскольку они создают условия для эффективной реализации отраслевой политики и способ-

ствуют формированию благоприятной институциональной среды. Результаты исследования могут быть ис-

пользованы для разработки стратегий, инструментов и программ стимулирования игровой индустрии в 

России для повышения ее конкурентных позиций на мировом рынке. 

 

Ключевые слова: индустрия видеоигр, рынок видеоигр, видеоигровые экосистемы, факторы конку-

рентоспособности отрасли, меры государственной поддержки, отраслевые ассоциации 

 

Основные положения: 

♦ видеоигровая индустрия – крупная, быстроразвивающаяся экосистема, которая занимает одну из 

ведущих позиций в креативном и цифровом секторах мировой экономики; 

♦ конкурентоспособность формируется под влиянием совокупности факторов – социально-экономи-

ческих, технологических, институциональных и отраслевых;  

♦ выявление факторов конкурентоспособности позволяет адаптировать успешные мировые модели 

развития к отечественной видеоигровой индустрии. 

 

Для цитирования: Петросян А.К., Беляева Ж.С. Факторы конкурентоспособности экосистем видеоигр 

в креативном и цифровом секторах экономики // Вестник Самарского государственного экономического 

университета. 2026. № 2 (256). С. 9–19. doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-9-19.  
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Abstract. The article examines the key factors of competitiveness of video game ecosystems based on 

the experience of four countries where video game clusters have been formed – the USA, Canada, the United 

Kingdom, and Japan – as well as Russia, where the industry is at an early stage of the growth. Video game 

clusters are cities or regions with a high concentration of companies and organizations associated with the 

development of the video game industry. The purpose of this study is to identify the conditions that contribute 

to the growth of the industry, as well as the socio-economic, technological, and institutional characteristics 

that shape the competitive advantages of video game clusters. It has been found that such clusters are char-

acterized by a high level of digitalization, developed innovation and technological infrastructure, stable socio-

economic environment, and synergy with related industries that strengthen the ecosystem (for example, cin-

ematography, information technology, animation). Additionally, one of the significant roles in the formation of 

competitive video game ecosystems is played by established and stable mechanisms of interaction be-tween 

the government, business, and industry associations, as they create conditions for effective implementation 

of industry policy and contribute to the formation of a favorable institutional environment. The research find-

ings can be used to develop strategies, tools, and programs to stimulate the gaming industry in Russia to 

enhance its competitive position in the global market. 

 

Keywords: video game industry, video game market, video game ecosystems, industry competitiveness 

factors, government support measures, industry associations 

 

Highlights: 

♦ the video game industry is a large, rapidly developing ecosystem that takes a prominent place in the 

creative and digital sectors of the global economy; 

♦ competitiveness is formed under the influence of a combination of factors – socio-economic, techno-

logical, institutional and sectoral;  

♦ the identification of competitiveness factors enables to adapt successful global development models 

to the domestic video game industry. 

 

For citation: Petrosyan A.K., Belyaeva Zh.S. Factors for competitiveness of video game ecosystems in 

creative and digital sectors of the economy // Vestnik of Samara State University of Economics. 2026. No. 2 

(256). Pp. 9–19. (In Russ.). doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-9-19.  

 

 

Введение 

Индустрия видеоигр – один из наиболее 

динамично развивающихся секторов мировой 

экономики. Согласно консалтинговой компа-

нии Boston Consulting Group (BCG), объем гло-

бального рынка видеоигр в 2024 г. составил 

более 220 млрд долл. США, а среднегодовой 

темп прироста отрасли с 2017 по 2021 г. – 

13% [1]. Индустрия ориентирована на аудито-

рию численностью более 3 млрд игроков [2].  

Изучение факторов конкурентоспособно-

сти экосистем видеоигр приобретает особую 

актуальность в условиях растущей междуна-

родной конкуренции, цифровизации эконо-

мики и развития креативного сектора. Пони-

мание факторов успеха кластеров индустрии, 
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способствующих лидерству отдельных стран и 

экосистем, позволит выявить успешные мо-

дели развития, а также адаптировать их к оте-

чественной видеоигровой индустрии. 

Рассмотрим структуру отрасли и взаимо-

действие ключевых участников видеоигровой 

экосистемы. Основными агентами рынка ви-

деоигр являются производители устройств, 

разработчики, издатели, дистрибьюторы, роз-

ничные продавцы, потребители, государство и 

игровые ассоциации. Производители оборудо-

вания формируют технологическую основу ин-

дустрии, разрабатывая и поставляя устройства 

(игровые консоли, персональные компью-

теры, мобильные устройства и т.д.), на которых 

воспроизводятся видеоигры [3]. Разработчики 

занимаются созданием, дизайном, исследова-

ниями, внедрением и тестированием игр [4]. 

Издатели предоставляют разработчикам ши-

рокий спектр ресурсов и услуг – от финансиро-

вания разработки и маркетинга до дистрибу-

ции и локализации, как правило, в обмен на 

долю от дохода игры [5]. Традиционные дистри-

бьюторы выступают в роли посредника между 

издателем и розничным продавцом, в то 

время как цифровые дистрибьюторы предо-

ставляют разработчикам онлайн-платформы 

для самостоятельной публикации игр [4]. Ре-

тейлеры организуют продажи видеоигр и плат-

форм непосредственно конечным пользовате-

лям. Потребители – активные участники экоси-

стемы: они не только приобретают и исполь-

зуют игры, но и влияют на репутацию продукта 

через отзывы, пользовательский контент и уча-

стие в сообществах, формируя запросы и тен-

денции.  

Ключевыми институциональными участни-

ками экосистемы являются государство и ас-

социации. Правительство выполняет две ос-

новные функции: регулирование (конфиденци-

альность данных, защита прав потребителей, 

антимонопольное регулирование и защита ав-

торских прав) и поддержка (предоставление 

субсидий, налоговых льгот, покрытие части за-

трат, разработка политики повышения конку-

рентоспособности отрасли) [3]. Ассоциации ви-

деоигр – добровольный союз участников от-

расли – сотрудничают с правительством для 

создания благоприятных условий для развития 

и продвижения отрасли, защищают права 

участников, предоставляют образовательные 

программы для повышения квалификации 

специалистов, анализируют и исследуют тен-

денции отрасли, организуют мероприятия (фе-

стивали, выставки и т.д.) [3].  

Кроме того, в экосистему видеоигр инте-

грированы смежные отрасли, такие как пото-

ковое вещание (стриминг), киберспорт и тех-

нологии виртуальной реальности. Потоковое 

вещание – относительно новая форма веща-

тельного производства и потребления, обеспе-

чивающая интерактивную платформу для вза-

имодействия аудитории с вещателем [6]. Ви-

деоигры занимают одну из ведущих позиций 

среди категорий контента на стриминговых 

платформах [7]. Растущая популярность пото-

кового вещания создала новую роль в видео-

игровом опыте – роль зрителя. С помощью 

стриминга осуществляется трансляция как 

масштабных турниров, так и индивидуальных 

игровых сессий. Наиболее распространенной 

формой является вещание одного или несколь-

ких игроков, которые в реальном времени де-

монстрируют процесс прохождения игры, объ-

ясняя стиль и стратегии [7]. Помимо формата 

обзора игр прямая трансляция является ин-

струментом маркетинга для разработчиков и 

издателей – стриминг способствует продвиже-

нию новых игр, формированию пользователь-

ского интереса и повышению вовлеченности 

аудитории. 

Киберспорт – это организованные много-

пользовательские соревнования на основе ви-

деоигр с участием спонсируемых профессио-

нальных игроков и команд [8]. Киберспортив-

ное сообщество возникло в Южной Корее в 

1998 г., когда игроки в интернет-кафе создали 

атмосферу конкуренции и зрительского инте-

реса, которые с течением времени трансфор-

мировались в турниры, профессиональные 

лиги, команды, а зрители стали новым интер-

нет-сообществом. Киберспорт рассматрива-

ется как революция, значительно трансформи-

рующая видеоигровую индустрию и оказыва-

ющая влияние на ее дальнейшее развитие [6].  

Виртуальная реальность, согласно PWC, 

сформировалась как отдельная индустрия [9]. 

Технология VR представляет собой специаль-

ное устройство, которое погружает пользова-

теля в стереоскопическую виртуальную среду 
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или сцену [9]. Как отмечают аналитики Wood- 

side Capital Partners и DFC Intelligence, VR не 

является игрой, это в большей степени созда-

ние нового опыта для потребителя [10]. 

Именно любители игр были первопроходцами 

в использовании VR-гаджетов. Виртуальная ре-

альность также является движущей силой в 

эволюции индустрии, предоставляя платформу 

для разработки новых игр и совершенствуя 

пользовательский опыт.  

Таким образом, в экосистеме индустрии 

видеоигр взаимодействуют между собой раз-

личные типы компаний (производители, изда-

тели, дистрибьюторы), пользователи и регули-

рующие структуры. Более того, смежные инду-

стрии, такие как киберспорт, виртуальная ре-

альность и стриминг, способствуют расшире-

нию аудитории в видеоигровой отрасли и фор-

мированию новых рынков. 

 

Методы 

Одной из особенностей отрасли является 

наличие развитых территориальных экоси-

стем – видеоигровых кластеров, в которых 

сконцентрирована отрасль [11]. В зарубежной 

научной литературе сформировано понятие 

«видеоигровой кластер», по нему опублико-

ваны исследования, однако эта тема является 

не до конца изученной и теоретизированной.  

Исследователи выделяют следующие фак-

торы развития видеоигровых кластеров: 

♦ P. Cohendet и др. (2018) с помощью ана-

лиза первичных и вторичных данных, а также 

кейс-метода выявили основные факторы раз-

вития видеоигрового кластера в Монреале: 

местное сообщество, инфраструктура и проч-

ные связи со смежными отраслями; 

♦ Ernkvist M. и Ström P. (2018) через кейс-

метод сделали вывод о том, что связь со смеж-

ными отраслями и технологические изменения 

влияют на рост игрового кластера в Японии; 

♦ S. Darchen (2017) провел интервью 

среди игроков рынка и обнаружил, что разра-

ботка политики развития и поддержки отрасли, 

обмен знаниями и опытом между игроками 

рынка и связь со смежными рынками опреде-

ляют роста кластера; 

♦ S. Pilon и D.-G. Tremblay (2013) изучили 

с помощью интервью кластеры в Лос-Андже-

лесе и Монреале и также нашли связь между 

киноиндустрией (смежная отрасль) и формиро-

ванием видеоигровых кластеров.  

Таким образом, наиболее востребован-

ными методами выявления факторов конкурен-

тоспособности видеоигровых кластеров явля-

ются анализ первичных и вторичных данных, 

кейс-метод и интервью участников отрасли.  

Для обзора глобальной индустрии видео-

игр рассмотрены исследования Newzoo, PWC, 

Deloitte. Изучены работы Edge N. (2013), Gon-

zalez-Pinero M. (2017), Smith T. и др. (2013), 

Williamson R., Ridsdale D. (2019) и др. для со-

здания структуры видеоигровой экосистемы. 

Проанализированы данные из официальных 

источников российских и зарубежных игровых 

ассоциаций и организаций, разрабатывающих 

социально-экономические индексы (напри-

мер, Global Power City Ranking, Smart City 

Index, Innovation City Index и т.д.). При проведе-

нии исследования нами использованы такие 

методы, как статистический анализ данных о 

рынке видеоигр (объем, количество компаний, 

численность игроков, доход на пользователя 

и т.д.) и компаративный анализ видеоигровых 

экосистем США, Канады, Великобритании, 

Японии и России по факторам конкурентоспо-

собности, которые включают 4 группы: 

1. Социально-экономические – экономи-

ческие показатели, отражающие уровень раз-

вития города и его экономическое положение; 

социальные – совокупность факторов, харак-

теризующих общественные и демографиче-

ские процессы и явления. Для этой категории 

были выбраны такие показатели, как числен-

ность населения, уровень жизни и безрабо-

тицы, а также Global Power City Ranking, кото-

рый оценивает крупнейшие города мира в со-

ответствии с их способностью привлекать лю-

дей, капитал и предприятия со всего мира. 

2. Технологические – оценка научно-ис-

следовательских и инновационных возможно-

стей города через позиции в рейтинге R&D, 

Innovation City Index и Smart City Index. 

3. Институциональные – степень под-

держки индустрии государством через различ-

ные меры (налоговые льготы, гранты и т.д.) и 

видеоигровыми ассоциациями. 

4. Отраслевые факторы – показатели, ха-

рактеризующие активность кластера в от-

расли: число компаний, работающих в городе; 
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их доля от общего числа видеоигровых компа-

ний в стране; развитие смежных индустрий, ко-

торые влияют на индустрию видеоигр; наличие 

крупных видеоигровых ассоциаций. 

 

Результаты 

На основе эмпирических и теоретических 

исследований сформирована авторская струк-

тура современной экосистемы индустрии ви-

деоигр (см. рисунок).  

В сегменте конечного продукта выделено 

ядро, где включены производители игровых 

платформ (H) и разработчики игрового про-

граммного обеспечения (D). Они занимают 

именно такое положение, потому что эти участ-

ники экосистемы создают главное – игры и иг-

ровые устройства. Разработчики и издатели (P) 

взаимосвязаны, потому что разработчики в 

некоторой степени зависят от издателей, кото-

рые финансируют и продвигают игры. D&R – 

это дистрибьюторы и розничные продавцы, ко-

торые распространяют видеоигры потребите-

лям (C), формирующим спрос. Институциональ-

ную среду составляют государство (G) и ассоци-

ации (A), которые создают как право вые рамки 

для функционирования индустрии, так и допол-

нительные возможности для ее развития. 

Проанализируем страны, занимающие ли-

дирующие позиции в индустрии видеоигр, в ко-

торых, согласно исследованиям P. Cohendet 

(2018) [11], Ernkvist M. и Ström P. (2018) [12], 

S. Darchen (2017) [13], S. Pilon и D.-G. Tremblay 

(2013) [14], сформировались игровые кла-

стеры: США, Канада, Великобритания и Япо-

ния, а также рассмотрим текущую ситуацию в 

России (табл. 1). 

Среди исследуемых стран лидером по объ-

ему видеоигрового рынка являются США – 

40,54 млрд долл. при 2400+ зарегистрирован-

ных компаний и одной из крупнейших пользо-

вательских баз в 191,12 млн игроков. В Япо-

нии при 75,62 млн игроков объем рынка до-

стигает 22,09 млрд долл., что может отражать 

высокий уровень монетизации игр. Велико-

британия выделяется числом компаний (2286) 

при объеме рынка в 5,31 млрд долл., указывая 

на высокую предпринимательскую активность 

в отрасли. В Канаде при 20,98 млн игроков 

рынок оценивается в 3,69 млрд долл., а коли-

чество компаний достигает 937. В России при 

сопоставимом с Японией числе игроков 

(65,2 млн) объем рынка составляет около 

2 млрд долл., а число действующих компаний – 

250–300, что может свидетельствовать о по- 

 

 

Рис. Экосистема глобальной индустрии видеоигр 
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тенциально низкой степени коммерциализа-

ции пользовательской базы и меньшей насы-

щенности и зрелости экосистемы. 

Важную роль в развитии экосистемы ви-

деоигр играет институциональная поддержка – 

в анализируемых странах уже действуют или 

планируются меры, направленные на созда-

ние благоприятных условий для компаний эко-

системы и стимулирование роста отрасли 

(табл. 2). 

Среди экосистем можно отметить Велико-

британию, которая внедрила меры активной 

поддержки. Страна помогает компаниям на 

разных стадиях (как начинающим студиям, так 

 

и более зрелым компаниям), а также мотиви-

рует выпускников учебных заведений созда-

вать игры и запускать студии. В США (в зависи-

мости от штата) и Канаде также используются 

программы стимулирования разработки ви-

деоигр. В России инициативы находятся пре-

имущественно на этапе планирования, что 

указывает на раннюю фазу формирования ин-

ституциональной поддержки. 

Одним из важных элементов институцио-

нальной инфраструктуры видеоигровых экоси-

стем являются профессиональные ассоциа-

ции, которые содействуют диалогу и сотрудни-

честву между участниками рынка и государ- 

 

Таблица 1 
Рыночные показатели исследуемых экосистем* 

 

Показатели Россия США Япония 
Великобри-

тания 
Канада 

Объем видеоигрового рынка, 

млрд долл. США 
~ 2 40,54 22,09 5,31 3,69 

Кол-во игроков, млн 65,2 191,12 75,62 37,66 20,98 

Доход с одного игрока в год, 

долл. США 
31 212 229 141 176 

Кол-во видеоигровых компаний 250–300 2400+ ~ 300 ~2300 937 
 

* Составлено по: Консоли так не играют. URL: https://www.kommersant.ru/doc/5171040; Top 10 

Countries/Markets by Game Revenues 2021. URL: https://newzoo.com/insights/rankings/top-10-countries-

by-game-revenues; Takahashi D. The U.S. game industry has 2,457 companies supporting 220,000 jobs. URL: 

https://venturebeat.com/2017/02/14/the-u-s-game-industry-has-2457-companies-supporting-220000-jobs/; 

The UK Games Map. URL: https://gamesmap.uk/#/map (дата обращения: 20.05.2025).  

 

 

Таблица 2 
Меры государственной поддержки индустрии видеоигр* 

 

Страна Меры поддержки 

Россия Планируются: 

- полное или частичное финансирование разработки видеоигры; 

- предоставление разработчикам видеоигр льгот по уплате налогов и сборов 

США Налоговые льготы и гранты в зависимости от штата 

Япония Частичная поддержка 

Великобрита-

ния 

- Налоговые льготы в размере до 25% на производство проектов (до 80% бюджета игры) 

- Гранты начинающим видеоигровым студиям 

- Поддержка и финансирование создания прототипа видеоигры (программа для вы-

пускников учебных заведений) 

Канада - Налоговый кредит, который составляет 37,5% от заработной платы сотрудников 

- Федеральные программы финансирования разработки видеоигр 
 

* Составлено по: Российские разработчики видеоигр могут получить госсубсидии и налоговые льготы. 

URL: https://www.interfax.ru/russia/970036; Claiming Video Games Tax Relief for Corporation Tax. URL: 

https://www.gov.uk/guidance/claiming-video-games-tax-relief-for-corporation-tax; Mongeon M. Canadian 

Grants and Loans for Video Game Development Studios. URL: https://www.mentorworks.ca/blog/govern-

ment-funding/canadian-grants-for-video-game-development-studios/; Sinclair B. Gaming Tax Credits: A Devel-

oper's Guide to Free Money. URL: https://www.gamesindustry.biz/articles/2013-05-22-gaming-tax-credits-a-

developers-guide-to-free-money (дата обращения: 20.05.2025). 
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ством. В табл. 3 подробно представлены выде-

ленные функции видеоигровых некоммерче-

ских организаций в рассматриваемых странах. 

Рассмотрим видеоигровые экосистемы на 

уровне кластеров и сравним их по социально-

экономическим, технологическим и отрасле-

вым факторам, выраженным через различные 

показатели и индексы (табл. 4).  

Лос-Анджелес, Сан-Франциско, Токио,  

Лондон и Монреаль представляют собой сфор-

мировавшиеся центры видеоигровой инду-

стрии. С точки зрения демографии крупней-

шими по численности населения являются 

Лондон (9,4 млн человек) и Токио (9,3 млн че-

ловек). Минимальный уровень безработицы 

зафиксирован в Токио (2,8%), что говорит о 

стабильной экономике. Лондон демонстрирует 

наилучшие показатели по оценке привлека-

тельности мегаполисов (Global Power City 

Ranking) и уровню жизни, подтверждая статус 

глобального центра притяжения капитала, лю-

дей и инноваций. Также город лидирует в рей-

тинге R&D и Smart City Index, однако по пока-

зателю инновационных городов уступает 

только Токио. Данные показатели отражают 

высокий уровень научно-исследовательской 

Таблица 3 
Видеоигровые ассоциации* 

 

Организации Функции 

Организация развития 

видеоигровой индустрии 

(Россия) 

- Организация отраслевых мероприятий 

- Проведение исследований 

- Поддержка начинающих видеоигровых студий 

- Индустриальный консалтинг 

- Подготовка бизнес-миссий в других странах 

IGDA (США) - Развитие карьерного центра 

- Программа наставничества (карьерная помощь) 

- Партнерство в организации мероприятий 

- Исследование рынка, разработка стандартов для отрасли  

Japan Online Game Asso-

ciation (Япония) 

- Исследование рынка и публикация отчетов 

- Разработка и публикация рекомендаций для рынка онлайн-игр 

- Обсуждение проблем рынка совместно с госорганами 

- Организация мероприятий 

- Услуги для видеоигровых стартапов 

- Содействие партнерству с отечественными и иностранными компаниями, 

государством и другими организациями из отрасли онлайн-игр 

Tiga (Великобритания) - Организация мероприятий 

- Публикация новостей видеоигрового рынка 

- Проведение церемоний награждения игроков индустрии 

- Размещение вакансий, открытых в видеоигровых компаниях 

- Проведение образовательных курсов 

- Инициирование предложений по отраслевой политике и созданию условий 

для развития индустрии 

La Guilde du jeu video 

(Канада) 

- Широкий спектр услуг для участников 

- Проведение отраслевых мероприятий 

- Создание партнерств 

- Сотрудничество с образовательными учреждениями  

- Представительство отрасли в формировании политики по развитию инду-

стрии и созданию перспективных проектов 

- Продвижение отрасли на международном уровне 
 

* Составлено по: Ассоциация электронных коммуникаций : офиц. сайт. URL: https://raec.ru/; Органи-

зация развития видеоигровой индустрии : офиц. сайт. URL: https://forgamedev.ru/; Computer Entertain-

ment Supplier's : [website]. URL: https://www.cesa.or.jp/index.html; International Game Developers’ Associ-

ation : official website. URL: https://igda.org/; Japan Online Game Association : official website. URL: 

https://japanonlinegame.org/; La Guilde du jeu vidéo du Québec : official website. URL: https://www.la-

guilde.quebec/en/; Pixelles Association : official website. URL: https://pixelles.ca/; TIGA Association : official 

website. URL: https://tiga.org/; UK Games Talent and Finance : [website]. URL: https://ukgtf.org/; Ukie Asso-

ciation : [website]. URL: https://ukie.org.uk/ (дата обращения: 20.05.2025). 
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активности и цифровой инфраструктуры, кото-

рые создают благоприятные условия для раз-

вития высокотехнологичных отраслей, вклю-

чая видеоигры.  

Согласно исследованиям Cohendet и др. 

(2018) и Ernkvist и Ström P. (2018), связь со 

смежными отраслями влияет на рост игрового 

кластера [11; 12]. Во всех кластерах наблюда-

ется развитость смежных индустрий: в Лос-Ан-

джелесе – киноиндустрия, в Токио – сектор 

манги и аниме, в Лондоне, Сан-Франциско и 

Монреале – сфера разработки ПО. Эти отрасли 

дополняют и усиливают видеоигровую экоси-

стему, формируя основу для роста.  

Лондон также лидирует по числу видеоиг-

ровых компаний в кластере (588), а Токио – по 

доле компаний в кластерах от общего количе-

ства по всей стране (63,3%).  

Видеоигровые ассоциации функциони-

руют в 4 кластерах из 5, однако Сан-Фран-

циско и Лос-Анджелес находятся в одном 

штате, поэтому активности общественной ор-

ганизации в Лос-Анджелесе могут распростра-

няться и на Сан-Франциско. 

 

Обсуждение 

В рамках исследования на примере 

стран – лидеров индустрии (США, Канада, Ве-

ликобритания, Япония) выявлены общие ха-

рактеристики, способствующие успешному 

развитию отрасли. В кластерах наблюдаются 

высокая концентрация видеоигровых компа-

ний и активное функционирование отраслевых 

ассоциаций, низкий уровень безработицы, вы-

сокий уровень цифровой инфраструктуры и 

привлекательности города, влияние смежных 

индустрий (разработка ПО, киноиндустрия, 

аниме и др.). В таких условиях формируются 

благоприятные предпосылки для роста экоси-

стем и повышения их конкурентоспособности. 

Также значимую роль играют активная госу-

дарственная поддержка и высокая степень во-

влеченности отраслевых ассоциаций. В анали-

зируемых странах индустрия поддерживается 

 

Таблица 4 
Сравнение мировых видеоигровых кластеров по социально-экономическим, технологическим  

и отраслевым факторам* 
 

Показатели Лос-Анджелес 
Сан-Фран-

циско 
Токио Лондон Монреаль 

Социально-экономические факторы 

Население, млн чел. 3,77 0,77 37 9,8 4,38 

Уровень безработицы, % 7,1 4,8 2,8 5,1 4,6 

Global Power City Ranking 22 25 3 1 - 

Уровень жизни 39 36 9 6 - 

Технологические факторы 

Smart City Index 31 60 84 22 38 

Innovation City Index 20 12 1 11 53 

R&D 3 7 4 2 - 

Отраслевые факторы 

Зрелые смежные отрасли Производство 

фильмов 

Разработка 

ПО 

Манга и ани- 

мэ 

Разработка 

ПО 

Разработка 

ПО 

Видеоигровые ассоциации ✔ - ✔ ✔ ✔ 

Кол-во видеоигровых 

компаний в кластерах 
~ 360 ~ 360 ~ 190 588 ~ 200 

Доля кластерных компаний 

от общего числа видеоигро-

вых компаний в стране 

~ 29,3% ~ 29,3% ~ 63,3% ~ 25,7% ~ 21,3% 

 

* Составлено по: Global Power City Index. URL: https://mori-m-foundation.or.jp/pdf/GPCI2024_sum-

mary.pdf; Innovation cities program : [website]. URL: https://www.innovation-cities.com/; SCO Smart City Ob-

servatory : [website]. URL: https://www.imd.org/smart-city-observatory/home/; Dring C. Revealed: The largest 

video game development cities in the UK. URL: https://www.gamesindustry.biz/articles/2020-01-27-revealed-

the-biggest-places-to-make-games-in-the-uk; The World Bank : official website. URL: https://www.world-

bank.org/en/home; World population review : [website]. URL: https://worldpopulationreview.com/ (дата об-

ращения: 20.05.2025). 
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организациями, многие из которых более 

20 лет помогают игровым студиям с широким 

спектром задач – от консалтинга и междуна-

родного продвижения до карьерного развития 

и разработки отраслевых стандартов. Их дея-

тельность направлена как на поддержку биз-

неса, так и на развитие человеческого капи-

тала.  

В России ассоциации появились относи-

тельно недавно, однако, несмотря на это, они 

выполняют ряд функций, аналогичных тем, что 

реализуются организациями в более зрелых 

экосистемах.  

Вместе с тем ряд факторов конкурентоспо-

собности малоформализованы и могут быть 

изучены в дальнейших исследованиях. К ним 

относятся социально-культурные факторы 

(например, влияние киберспорта и геймерских 

сообществ), финансово-инвестиционные меха-

низмы (роль венчурного капитала и краудфан-

динга), развитие человеческих ресурсов (обра-

зовательные программы в направлении видео-

игр в университетах, учреждениях профессио-

нальной переподготовки и т.д.).  

Заключение 

Видеоигровая индустрия является важной 

частью креативного и цифрового секторов ми-

ровой экономики. Экосистема видеоигр пред-

ставляет собой комплексную структуру, вклю-

чающую участников отрасли, регулирующие 

институты и смежные индустрии.  

В рассматриваемых странах сформиро-

ваны 5 кластеров – Лос-Анджелес, Сан-Фран-

циско, Лондон, Токио и Монреаль, конкуренто-

способность которых формируется под влия-

нием различных социально-экономических, 

технологических и отраслевых факторов, а 

также наличием долгосрочной государствен-

ной поддержки и тесного взаимодействия 

между бизнесом и профессиональными сооб-

ществами.  

В России экосистема видеоигр находится 

на этапе становления, и при условии активной 

реализации мер поддержки и расширения 

функций отраслевых организаций существует 

значительный потенциал для устойчивого раз-

вития рынка видеоигр в стране и укрепления 

ее конкурентных позиций в мире. 
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Инвестиционное обеспечение целей политики неоиндустриализации  

российской экономики i 
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Аннотация. Для реализации высоких достижений политики неоиндустриализации требуются значи-

тельные инвестиционные ресурсы, внешние объемы которых сократились в связи со сложившимися гео-

политическими условиями. На фоне этого экономика России столкнулась с существенными противоречи-

ями и шоковыми эффектами, что потребовало значительного вливания в экономику государственных ин-

вестиций. Авторы статьи подчеркивают, что в условиях жестких внешних ограничений потребности нео-

индустриализации реализуются посредством инвестирования в основной капитал промышленного ком-

плекса России, а именно в его высокотехнологическое ядро, а также инвестирования в человеческий 

потенциал, в его интеллектуальное ядро, способное генерировать новые идеи развития, прорывные тех-

нологии и организационно-управленческие решения, востребованные шестым и последующими техно-

логическими укладами. В статье утверждается, что для реализации инвестиционного обеспечения целей 

политики неоиндустриализации необходима слаженная работа специализированных институтов техноло-

гического ядра системы экономики, с помощью которых будет налажен инвестиционный процесс. Авто-

рами проанализированы объемы инвестиций в основной капитал и человеческий капитал, структура ин-

вестиций, гендерная специфика человеческого капитала, его роль в процессах неоиндустриализации рос-

сийской экономики как генератора инноваций и главной действующей силы технологического преобра-

зования системы экономики. Отмечается, что без приращения знаний о технологиях и должной органи-

зации образовательного процесса невозможно обеспечить адекватное развитие современного произ-

водственного процесса, насыщенного продвинутыми технологиями нового уклада. 

 

Ключевые слова: экономическая система, политика неоиндустриализации, основной капитал, интел-

лектуальный капитал, гендерная структура кадрового потенциала, институты, матрица корреляционного 

анализа 

 

Основные положения: 

♦ предложен механизм инвестиционного обеспечения целей неоиндустриализации российской эко-

номики; 

♦ проанализированы объемы инвестирования в основной капитал и человеческий капитал; прове-

ден анализ количества и структуры контингента поступающих в бакалавриат, специалитет, магистратуру, 

аспирантуру на инженерно-технические специальности, востребованные неоиндустриализацией, рас-

смотрены гендерные, возрастные, компетентностные и иные характеристики контингента обучающихся, 

выпускников и на этапе трудоустройства;  
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♦ с помощью корреляционного анализа сделан вывод о значимой положительной связи между уров-

нем трудоустройства и гендерными предпочтениями; установлено, что в условиях неоиндустриализации 

требуется усилить вовлеченность женского потенциала в созидательные процессы страны; сделан вывод 

о необходимости институционализации указанного процесса современной экономики России. 

 

Для цитирования: Толстобоков О.Н., Поляков Р.К., Брижак О.В. Инвестиционное обеспечение целей 

политики неоиндустриализации российской экономики // Вестник Самарского государственного эконо-

мического университета. 2026. № 2 (256). С. 20–34. doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-20-34.  
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Abstract. For implementing the high-level achievements of the neo-industrialization policy, significant in-

vestment resources are required, the external volumes of which have decreased due to the current geopoliti-

cal conditions. In this context the Russian economy has encountered significant contradictions and shock 

effects, which required significant public investment into the economy. The authors of the article emphasize 

under conditions of severe external restrictions, the needs for neo-industrialization are implemented by in-

vesting in the fixed capital of the industrial complex of Russia, in particular, its high-tech core, as well as 

investing in human potential, specifically, its intellectual core, being able of generating new development 

ideas, breakthrough technologies and organizational and managerial solutions, which are in demand by the 

sixth and subsequent technological structures. The paper states that implementing investment support for 

the goals of neo-industrialization policy requires coordinated work of specialized institutes of the technological 

core of the economic system, with the help of which the investment process will be established. The volumes 

of investment in fixed capital and human capital are analyzed, the structure of in-vestment is analyzed, the 

gender specifics of intellectual capital, its role in the processes of neo-industrialization of the Russian econ-

omy as a genera-tor of innovations and the main force of technological transformation of the economic system 

are analyzed. It is noted that without technology knowledge enhancement and proper organization of the 

educational process, it is impossible to ensure adequate development of the modern pro-duction process, 

filled with advanced technologies of the new order. 

 

Keywords: economic system, neo-industrialization policy, fixed capital, intellectual capital, gender struc-

ture of human resources, institutions, correlation analysis matrix 

 

Highlights: 

♦ the mechanism for investment support for the goals of neo-industrialization of the Russian economy 

has been proposed; 

♦ the volumes of investment in fixed capital and human capital have been analyzed; the analysis has 

been made of the number and structure of applicants to bachelor's, specialist, master's, and postgraduate 

programs in demanded engineering and technical specialties by neo-industrialization; gender, age, compe-

tence, and other characteristics of the contingent of students, graduates, and at the employment stage have 

been analyzed; the weight coefficients of preference for each of the four studied sports-wear brands are de-

termined, which allows the brand with the most significant criterion to take a leading position in the market;  

♦ using correlation analysis, the conclusion was made about significant positive relationship between 

the level of employment and gender preferences; it was established that in the context of neo-industrialization 
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it is necessary to increase women's potential involvement in the creative processes of the country; the con-

clusion was made about the need for institutionalizing this process of the modern Russian economy. 

 

For citation: Tolstobokov O.N., Polyakov R.K., Brizhak O.V. Investment support for the goals of the Russian 

economy's neo-industrialization policy // Vestnik of Samara State University of Economics. 2026. No. 2 (256). 

Pp. 20–34. (In Russ.). doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-20-34.  

 

 
Введение 

Важным шагом к решению задач поли-

тики неоиндустриализации является эффектив-

ная организация процесса инвестиционного 

обеспечения российской экономики, а также 

защищенность инвестиций, т.е. прав и соб-

ственности инвесторов. В условиях повышен-

ных рисков развития национальной эконо-

мики, санкций, замедления развития техноло-

гического сектора экономики, сжатия рынков 

инвестиции в основной капитал все же не 

только восстановились, но и возросли. Так, в 

2024 г. объем инвестиций в основные фонды 

российской экономики вырос по сравнению с 

2023 г. на 4,9% за четвертый квартал и соста-

вил 39,534 трлн руб. По оценке Росстата, в це-

лом рост инвестиций в основной капитал не-

сколько замедлился (исходя из оценок Минэко-

номразвития (7,8%)) и составил 7,4% по срав-

нению с 9,8% в 2023 г. указанного показателя 

[1]. Однако, имея представление о современ-

ной экономике России, которая образовалась 

посредством противоречивого синтеза рент-

ной и инвестиционной экономики, превраще-

ние инвестиционных ресурсов рентно-моно-

польного происхождения в инновационные яв-

ляется приоритетной целью развития россий-

ской экономики в целом и ее высокотехноло-

гического ядра в частности [2].  

Инвестиции в высокие технологии обеспе-

чивают будущее экономики, поскольку в со-

временном мире «технологии решают все», од-

нако без знаний, необходимых для изобрете-

ния высоких технологий и их применения, не-

возможно организовать современное произ-

водство, объединить все составляющие произ-

водственного процесса и достичь целей неоин-

дустриализации. К. Маркс писал, что «…челове-

ческий труд – это прежде всего процесс, со-

вершающийся между человеком и природой, 

процесс, в котором человек своей собствен-

ной деятельностью регулирует и контролирует 

обмен веществ между собой и природой. Ве-

ществу природы он сам противостоит как сила 

природы. Чтобы присвоить вещество природы 

в форме, пригодной для его собственной 

жизни, он приводит в движение принадлежа-

щие его телу естественные силы: руки и ноги, 

голову и пальцы. Воздействуя таким образом 

на внешнюю природу и изменения ее, он в то 

же время изменяет свою собственную при-

роду. Он развивает дремлющие в ней силы и 

подчиняет игру этих сил своей собственной 

власти» [3]. Однако человек не сможет каче-

ственно работать без исходных прогрессивных 

элементов производства; в свою очередь, ка-

чественный индустриальный трудовой фак-

тор – это не только знания, умения и навыки, 

но и соответствующее обучение, которое ра-

ботник получил и которое обеспечило ему не-

обходимые знания для производства в усло-

виях современного неоиндустриального про-

рыва.  

Современные неоиндустриальные техно-

логии и структурные сдвиги требуют примене-

ния все более научных знаний и квалифика-

ции, что отображает перспективы развития вы-

сокотехнологичного сектора неоиндустриаль-

ного производства. Далее проанализируем ха-

рактер подготовки высококвалифицирован-

ных кадров российской экономики и степень 

вовлеченности в этот процесс обладателей че-

ловеческого капитала. 

 

Методы 

Так как для индустриального сектора рос-

сийской экономики характерны системные де-

формации и системные шоки, то для дальней-

шего исследования в статье использован си-

стемный подход. В русле методологии систем-

ного подхода в области материального произ-

водства и системного обновления экономики 

России известны работы С.Ю. Глазьева [4], 

Г.Б. Клейнера [5; 6], С.Д. Бодрунова [7], В.Т. Ря-

занова [8] и др. Так как мы изучаем систему 

экономики не изолировано, а во взаимосвязи 
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с внешними факторами, а также акцентируем 

внимание на системном качестве и связях 

между элементами системы, то в нашем иссле-

довании мы будем опираться на методологию 

системного алгоритма. В рамках системного 

подхода востребовано положение о необходи-

мости восстановления воспроизводственных 

цепочек в реальном секторе экономики, под-

крепление их монетарными инструментами и 

формирование качественного человеческого 

капитала [9], превращение ресурсных преиму-

ществ России в конкурентные. Для обоснован-

ности положений статьи привлечены возмож-

ности эмпирического, статистического, диа-

лектического и институционального подходов, 

метода корреляционного анализа. 

 

Результаты 

Концепция неоиндустриальной политики 

переплетается с концепцией формирования 

неоиндустриального общества. Для неоинду-

стриальной экономики, с точки зрения теорети-

ков, необходим особый тип ресурсов [10–16]. 

Наряду с информацией к особому типу произ-

водственного и инвестиционного ресурса в 

неоиндустриальной модели экономики отно-

сится человеческий капитал. Поэтому расхо-

жим мнением среди авторов постиндустри-

альных теорий считалось мнение о наступле-

нии «общества профессионалов» [17]. В рам-

ках концепции государственной политики нео-

индустриализации ключевыми целями явля-

ются обеспечение устойчивого экономиче-

ского роста, активная промышленная поли-

тика, модернизация финансовой системы 

страны под нужды неоиндустриализации, обес-

печение этого процесса квалифицированным 

человеческим фактором, связь производства, 

образования и науки, выход из рецессии и пе-

реход на новую ступень технологического 

уклада [18]. 

Поскольку от уровня квалификации работ-

ников зависят производительность труда и эф-

фективность производства [19; 20], проанали-

зируем систему организации образователь-

ного процесса в российских университетах с 

Таблица 1 
Распределение численности студентов, приема и выпуска по возрасту и полу за 2024 г.  

по программам бакалавриата, чел.* 
 

Возраст Принято 
Из них жен-

щины 

Численность 

студентов 

Из них жен-

щины 
Выпуск 

Из них жен-

щины 

Всего 829 713 420 509 2 950 895 1 501 698 527 639 290481 

Моложе 15 лет 33 18 180 71 1 1 

15 лет 79 49 462 138 0 0 

16 лет 2155 1191 2443 1299 0 0 

17 лет 53 920 29 609 58 657 32 213 15 8 

18 лет 282 252 147 826 334 804 174 672 70 23 

19 лет 95 585 56 324 399 512 215 528 191 79 

20 лет 102 167 57 194 482 954 266 495 1667 1013 

21 лет 65 766 31 671 466 884 253 863 39 913 22 751 

22 лет 40 496 17 581 284 670 152 704 170 424 95 437 

23 лет 23 481 9287 182 393 90 061 80 835 52 639 

24 лет 17 050 6414 127 633 56 930 48 898 29 677 

25 лет 13 285 5066 85 724 35 573 37 527 20 426 

26 лет 11 545 4368 62 992 24 840 27 657 13 065 

27 лет 9846 3835 46 751 17 954 17 866 7839 

28 лет 8560 3214 38 198 14 541 11 765 4954 

29 лет 8187 3238 35 398 13 644 9095 3843 

30–34 года 34 091 14 200 126 369 50 501 29 368 12 736 

35–39 лет 30 878 14 109 109 898 48 455 25 158 11 792 

40 лет и старше 30 337 15 315 104 973 52 216 27 189 14 198 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 
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акцентом на количество абитуриентов по уров-

ням образования, возрасту и полу, гендерным 

характеристикам, возможности трудоустрой-

ства, карьерному росту и пр.  

Анализ представленных данных в табл. 1–

3 о контингенте, поступившем на программы 

бакалавриата, специалитета и магистратуры в 

российских вузах в 2024 г., выявляет следую-

щие ключевые тенденции:  

1) большая часть поступивших приходится 

на возрастной диапазон 17–20 лет, что соот-

ветствует типичному возрасту завершения 

среднего образования и поступления в вуз;  

2) наибольшая доля абитуриентов прихо-

дится на возраст 18 лет и составляет 282 252 

человека, что отражает массовый переход вы-

пускников школ в систему высшего образова-

ния. 

В табл. 2 приведены показатели распреде-

ления численности студентов, приема и вы-

пуска по возрасту и полу за 2024 г. по про-

грамме специалитета. Далее в табл. 3 пред-

ставлены показатели распределения числен-

ности студентов, приема и выпуска по возрасту 

и полу за 2024 г. по программе магистратуры. 

В целом из представленных таблиц видно, 

что доля женщин среди поступивших доста-

точно высока. Во всех возрастных группах, в 

том числе и в старших возрастных категориях 

(30–34, 35–39, 40+), доля женщин колеблется 

около половины от общего числа поступивших 

в каждой возрастной группе. 

На рис. 1 представлено распределение 

принятых абитуриентов на программы бака-

лавриата в России в 2024 г. по возрасту и полу. 

Наряду с доминирующей группой 17–20-

летних наблюдается значительное количество 

поступивших в более старшем возрасте (от 

21 года и старше). Данный факт может указы-

вать на тенденцию к получению высшего обра-

зования в более позднем возрасте, возможно, 

с целью переквалификации или повышения 

квалификации. Примечательно, что количе-

ство поступивших в возрастных категориях 

30–34, 35–39 и 40 лет и старше сопоставимо 

с количеством абитуриентов 22–27 лет. 

Таблица 2 
Распределение численности студентов, приема и выпуска по возрасту и полу за 2024 г.  

по программам специалитета, чел.* 
 

Возраст Принято 
Из них жен-

щины 

Численность 

студентов 

Из них жен-

щины 
Выпуск 

Из них жен-

щины 

Всего 208 337 107 967 901 130 467 725 117 878 64 649 

Моложе 15 лет 3 2 8 5 1 1 

15 лет 35 23 31 18 0 0 

16 лет 1103 658 838 470 0 0 

17 лет 21 442 12 497 22 106 12 609 2 0 

18 лет 87 296 46 974 105 622 57 526 1 1 

19 лет 26 279 14 831 118 810 65 590 4 2 

20 лет 23 950 13 035 138 254 76 472 64 44 

21 лет 14 854 6839 139 814 76 631 691 409 

22 лет 8871 3860 126 537 69 009 8586 4996 

23 лет 4486 1813 84 006 44 405 36 295 21 342 

24 лет 3028 1131 44 367 20 453 34 453 21 225 

25 лет 2108 776 27 306 11 378 11 924 6538 

26 лет 1749 653 18 180 6995 7515 3646 

27 лет 1369 509 11 919 4358 4871 1965 

28 лет 1118 383 8332 2819 3039 1075 

29 лет 1030 363 6390 2156 1785 587 

30–34 года 3931 1382 20 781 6965 4038 1336 

35–39 лет 3096 1114 15 420 5111 2496 742 

40 лет и старше 2589 1124 12 409 4755 2113 740 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 
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Можно заметить, что число поступающих в 

возрасте 30 лет и старше значительно, что мо-

жет свидетельствовать о тенденции к получе-

нию образования во взрослом возрасте для ка-

Таблица 3 
Распределение численности студентов, приема и выпуска по возрасту и полу за 2024 г.  

по программам магистратуры, чел.* 
 

Возраст Принято 
Из них жен-

щины 

Численность 

студентов 

Из них жен-

щины 
Выпуск 

Из них жен-

щины 

Всего 260 017 127 506 579 662 277 551 182 037 94 146 

Моложе 15 лет 66 13 48 12 0 0 

15 лет 1 0 1 0 0 0 

16 лет 1 1 1 1 0 0 

17 лет 1 0 0 0 0 0 

18 лет 40 19 61 30 0 0 

19 лет 131 62 268 129 0 0 

20 лет 1124 550 1311 594 7 6 

21 лет 20 884 9584 23 483 10 661 89 28 

22 лет 88 020 37 276 109 761 46 256 945 444 

23 лет 34 396 17 922 120 587 52 992 14 950 6739 

24 лет 17 116 9069 67 490 34 414 56 750 25 750 

25 лет 11 115 5584 37 036 18 870 29 305 17 278 

26 лет 8332 3966 25 101 12 096 14 427 8236 

27 лет 6306 2940 18 661 8750 8422 4402 

28 лет 5262 2559 14 721 6789 5890 3025 

29 лет 4594 2233 12 610 5865 4709 2249 

30–34 года 18 965 9920 45 165 22 144 14 504 7378 

35–39 лет 18 973 10 716 44 608 23 934 13 318 7376 

40 лет и старше 24 690 15 092 58 749 34 014 18 721 11 235 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 
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Рис. 1. Распределение принятых на программы бакалавриата в России в 2024 г. по возрасту и полу* 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 
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рьерного роста или смены профессии в рамках 

концепции «образование через всю жизнь». 

На рис. 2 представлено распределение 

принятых на программы специалитета в Рос-

сии в 2024 г. по возрасту и полу. 

Анализ данных о возрастной структуре по-

ступивших на программы специалитета в 

2024 г. демонстрирует выраженную концен-

трацию абитуриентов в возрастной группе 17–

20 лет. Наибольшая доля принятых приходится 

на 18-летних, что соответствует стандартному 

возрасту окончания средней школы. Далее 

следует снижение числа поступающих с увели-

чением возраста, что отражает типичную тра-

екторию получения высшего образования 

сразу после школы. 
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Рис. 2. Распределение принятых на программы специалитета в России в 2024 г. по возрасту и полу* 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 
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Рис. 3. Распределение принятых на программы магистратуры в России в 2024 г. по возрасту и полу* 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 

 

 

 



27  

экономического университета. 2026. № 2 (256) 
 

Тем не менее обращает на себя внима-

ние наличие значительного числа абитуриен-

тов старше 20 лет, включая группы 30–34, 

35–39 и 40 лет и старше. Это может свидетель-

ствовать о различных факторах, таких как по-

лучение второго высшего образования, повы-

шение квалификации или переквалификация, 

а также о тенденции к непрерывному образо-

ванию на протяжении жизни.  

На рис. 3 представлено распределение 

принятых на программы магистратуры в Рос-

сии в 2024 г. по возрасту и полу.  

На основании представленных данных о 

контингенте обучающихся в магистратуре в 

2024 г. в России прослеживается выраженная 

тенденция к увеличению возраста поступаю-

щих. Наибольшее количество принятых студен-

тов приходится на возрастную группу 22 лет, 

что свидетельствует о преимущественно не-

давнем окончании программ бакалавриата. 

Однако значительное число студентов в воз-

расте 30–34, 35–39 и 40 лет и старше указы-

вает на то, что магистратура также популярна 

среди работающих специалистов, стремя-

щихся к повышению квалификации или смене 

профессиональной траектории. 

Гендерный анализ показывает, что среди 

поступающих преобладают женщины, осо-

бенно в старших возрастных группах 30+. Это 

может свидетельствовать о стремлении жен-

щин, уже имеющих опыт работы, к развитию 

карьеры и профессиональному росту через по-

лучение степени магистра.  

Таким образом, данные демонстрируют 

не только традиционную возрастную структуру 

абитуриентов, но и растущую тенденцию к по-

лучению образования в более зрелом воз-

расте, а также стабильно высокую долю жен-

щин среди поступающих на различные про-

граммы обучения. Также отчетливо прослежи-

вается гендерный дисбаланс в структуре вы-

пускников (рис. 4). Во всех трех уровнях обра-

зования (бакалавриат, специалитет и маги-

стратура) наблюдается существенное преобла-

дание мужчин над женщинами. Особенно вы-

ражен этот дисбаланс на уровне специалитета, 

где мужчин выпускается более чем в 3 раза 

больше, чем женщин.  

Данная тенденция может указывать на су-

ществующие гендерные стереотипы в выборе 

направлений обучения, а также на предпочте-

ние магистратуры или специалитета. Также это 

может свидетельствовать о более массовом 

характере подготовки бакалавров, в то время 

как программы магистратуры и специалитета 

ориентированы на более узкий круг студентов 

и более специализированные области. 

Представленные описательные статистики 

по программам бакалавриата, специалитета и 

магистратуры для двух переменных – «Жен-

щины» (количество женщин, обучающихся по 

программе: бакалавриат, специалитет, маги-

стратура) и «Трудоустройство» (количество тру-

доустроенных выпускников) – выявляют суще-

ственные различия между уровнями образо-

вания (табл. 4). 

 

   
Бакалавриат Специалитет Магистратура 

 

Рис. 4. Структура выпуск по направлению подготовки* 
 

* Составлено на основе: Форма № ВПО-1 «Сведения об организации, осуществляющей образова-

тельную деятельность по образовательным программам высшего образования – программам бака-

лавриата, программам специалитета, программам магистратуры» за 2024 год / Минобрнауки России. 

URL: https://minobrnauki.gov.ru/action/stat/highed/ (дата обращения: 15.05.2024). 
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Среднее количество женщин, обучаю-

щихся на программах бакалавриата, (1587,33) 

значительно выше, чем на программах специ-

алитета (1219,79) и магистратуры (503,45). 

Это может свидетельствовать о том, что бака-

лавриат является наиболее популярным уров-

нем образования среди женщин. 

Существенные значения стандартного от-

клонения (SD) и дисперсии указывают на вы-

сокую вариативность данных, т.е. количество 

женщин, обучающихся на программах, может 

заметно различаться. 

Средний показатель трудоустройства вы-

пускников бакалавриата (8,68) и специалитета 

(8,87) примерно одинаков, в то время как для 

магистратуры этот показатель значительно 

ниже (2,99). Это может говорить о том, что вы-

пускники программ бакалавриата и специали-

тета имеют больше шансов на трудоустрой-

ство, чем выпускники магистратуры. Важно от-

метить, что данный показатель может зависеть 

от различных факторов, таких как специфика 

направлений подготовки, экономическая ситу-

ация в регионе и т.д. 

Высокие значения стандартного отклоне-

ния (SD) и дисперсии для переменной «Трудо-

устройство» свидетельствуют о существенной 

вариативности данных. Это может быть свя-

зано с различиями в трудоустройстве выпуск-

ников разных направлений и другими факто-

рами, влияющими на эти показатели. 

Представленная корреляционная матрица 

табл. 5 отражает взаимосвязи между тремя пе-

ременными: «Трудоустройство», «Женщины» и 

«Всего» (предположительное общее количе-

ство обучающихся).  

Анализ табл. 5 показывает, что существует 

высокая положительная корреляция между 

уровнем трудоустройства выпускников и коли-

чеством женщин, обучающихся по данной спе-

Таблица 4 
Результаты описательной статистики по программам бакалавриата, специалитета и магистратуры  

для двух переменных – «Женщины» и «Трудоустройство»* 
 

Переменная Программа N Среднее SE Медиана Мода SD Дисперсия 

Женщины 

  

  

Бакалавриат 183 1587,33 313,162 360 16,0* 4236,38 1,79e+7 

Специалитет 106 1219,79 632,324 81,0 0,0 6510,17 4,24e+7 

Магистратура 187 503,45 105,883 116 17.0* 1447,93 2,10e+6 

Трудоустрой-

ство 

  

Бакалавриат 183 8,68 1,512 2 0,0 20,45 418,3 

Специалитет 106 8,87 4,551 0,0 0,0 46,86 2195,6 

Магистратура 187 2,99 0,424 1 0,0 5,80 33,7 
 

* Существует более одной моды, сообщается только о первой. 

 

 

Таблица 5 
Матрица корреляционного анализа 

 

Переменная Показатели Трудоустройство Женщины Всего 

Трудоустройство 

  

  

  

  

Пирсон r    

df (степеней свободы)    

р-значение    

95% ДИ Верх    

95% ДИ Низ    

Женщины 

  

  

  

  

Пирсон r 0,850***   

df (степеней свободы) 474   

р-значение < 0,001   

95% ДИ Верх 0,873   

95% ДИ Низ 0,823   

Всего 

  

  

  

  

Пирсон r 0,890*** 0.980***  

df (степеней свободы) 474 474  

р-значение < 0,001 < 0,001  

95% ДИ Верх 0,908 0,983  

95% ДИ Низ 0,870 0,976  
 

* p < 0,05; ** p < 0,01; *** p < 0,001. 
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циальности: r = 0,850 при p < 0,001. Это озна-

чает, что чем больше женщин обучается на 

определенной программе, тем выше уровень 

трудоустройства выпускников этой про-

граммы. Доверительный интервал составляет 

95% и находится в переделах от 0,823 до 

0,873, что подтверждает устойчивость этой 

взаимосвязи.  

Кроме того, между уровнем трудоустрой-

ства и общим количеством обучающихся 

также наблюдается высокая положительная 

корреляция: r = 0,890 при p < 0,001. Это сви-

детельствует о том, что чем больше студентов 

обучается на программе в целом, тем выше 

вероятность их трудоустройства после оконча-

ния учебы. ДИ 95% (0,870 – 0,908) подтвер-

ждает надежность полученного результата. 

Самая сильная корреляция обнаружена 

между количеством женщин и общим числом 

обучающихся: r = 0.980 при p < 0,001. Это 

вполне ожидаемо, поскольку женщины состав-

ляют значительную часть студенческой популя-

ции. Доверительный интервал составляет 95% 

и располагается в переделе от 0,976 до 0,983, 

что указывает на чрезвычайно высокую ста-

бильность этой взаимосвязи. 

Результаты корреляционного анализа сви-

детельствуют о значимой положительной связи 

между уровнем трудоустройства и самими 

женщинами, которую возможно объяснить 

следующими выявленными ключевыми свя-

зями: востребованность специальностей в 

первую очередь падает на те, где традиционно 

больше женщин на рынке труда; на те, где бо-

лее высокая мотивация к трудоустройству и по-

иску работы у женщин; там, где общая привле-

кательность программ с большим количеством 

студентов для работодателей, рассматриваю-

щих их как источник потенциальных сотрудни-

ков. 

На основе анализа представленных дан-

ных можно сделать следующие выводы о ген-

дерных различиях в выборе и обучении по ин-

женерным, технологическим и техническим 

специальностям. Общая тенденция гендерного 

дисбаланса такова, что наблюдается значи-

тельное преобладание мужчин среди студен-

тов и выпускников инженерных, технологиче-

ских и технических специальностей. Это под-

тверждается данными, где общее количество 

мужчин (167 058 человек) более чем в 2 раза 

превышает количество женщин (69 997 чело-

век). Такой дисбаланс характерен для боль-

шинства укрупненных групп специальностей, 

особенно в областях, связанных с машино-

строением, транспортными технологиями, 

электроэнергетикой, радиотехникой и военно-

техническими направлениями. 

Выбор специальностей в сфере высшего 

образования подвержен влиянию комплекса 

взаимосвязанных факторов, определяющих 

предпочтения абитуриентов. Основные фак-

торы, влияющие на выбор специальностей, от-

ражающие гендерный аспект, представлены в 

табл. 6.  

Из табл. 6 видно, что наиболее значимыми 

факторами, оказывающими наибольшее влия-

ние на выбор специальностей, являются соци-

альная значимость и прикладной характер, а 

также творческая составляющая, в то время 

Таблица 6 
Факторы, влияющие на выбор специальностей, гендерный аспект 

 

Фактор Описание 

Преимуще-

ственно жен-

ский выбор 

Потенциальные причины 

Социальная 

значимость и 

прикладной 

характер 

Специальности, ориенти-

рованные на решение 

практических задач и 

улучшение качества 

жизни 

Да 

Стремление к реализации социально значи-

мых целей, помощь другим, видимый резуль-

тат работы 

Творческая 

составляю-

щая 

Направления, сочетаю-

щие технические навыки 

и творческое самовыра-

жение 
Да 

Возможность для самореализации, эстетиче-

ского восприятия, создания ролевых моде-

лей, недостаточная информационная под-

держка, предвзятое отношение, меньшая уве-

ренность в своих силах в «нетипичных» для 

женщин областях 
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как высокий спрос на рынке труда и традици-

онные стереотипы не имеют ярко выражен-

ный гендерный аспект. 

На рис. 5 представлены наиболее значи-

мые факторы, влияющие на выбор инженер-

ных и технических специальностей женщи-

нами. Выявленные факторы, влияющие на вы-

бор специальностей с точки зрения гендерного 

аспекта, показывают следующее. 

Во-первых, социальная значимость и при-

кладной характер играют существенную роль, 

особенно в женской аудитории. Направления, 

ориентированные на конкретные практиче-

ские результаты и улучшение качества жизни, 

такие как биотехнология, пищевая промыш-

ленность и архитектура, демонстрируют повы-

шенный интерес со стороны женщин.  

Во-вторых, наличие творческой составля-

ющей в специальности выступает привлека-

тельным фактором. Направления, интегрирую-

щие технические навыки с творческими зада-

чами, такие как дизайн и архитектура, привле-

кают большее число женщин.  

В-третьих, рыночный спрос и перспективы 

трудоустройства оказывают значительное вли-

яние на выбор специальности. Высокая по-

требность в специалистах в таких областях, как 

IT и строительство, способствует увеличению 

популярности этих направлений среди женщин.  

И, наконец, гендерные стереотипы про-

должают оказывать воздействие на выбор спе-

циальностей. Устойчивые стереотипы и недо-

статочная информационная поддержка могут 

ограничивать интерес женщин к военно-техни-

ческим и узкоспециализированным направле-

ниям.  

Таким образом, выбор специальности яв-

ляется сложным процессом, определяемым со-

 

Рис. 5. Факторы, влияющие на выбор специальностей среди женщин 
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четанием социально-экономических факторов 

и укоренившихся гендерных представлений. 

 

Обсуждение 

Полученные результаты исследования в 

полной мере подтверждают выдвинутую в ста-

тье гипотезу о том, что инвестиционное обес-

печение целей политики неоиндустриализации 

российской экономики в условиях внешних 

ограничений требует не только значительных 

вложений в основной капитал промышленного 

комплекса, но и системных, целенаправлен-

ных инвестиций в человеческий капитал, в 

первую очередь – в его интеллектуальное 

ядро. В условиях сокращения доступа к ино-

странным инвестициям и технологиям, а также 

под давлением санкционных ограничений 

устойчивое развитие высокотехнологических 

секторов экономики становится возможным 

только при условии формирования внутрен-

него, самовоспроизводящегося технологиче-

ского потенциала. Наш анализ показывает, что 

именно образовательная система и наука вы-

ступают в качестве ключевых институтов, обес-

печивающих этот потенциал, а человеческий 

капитал – не просто фактор производства, а 

главный драйвер инновационного и технологи-

ческого прорыва. 

Результаты корреляционного анализа, де-

монстрирующие высокую положительную 

связь между уровнем трудоустройства выпуск-

ников и долей женщин в составе студентов  

(r = 0,850, p < 0,001), а также между общим 

числом обучающихся и трудоустройством  

(r = 0,890, p < 0,001), позволяют сделать важ-

ный вывод: вовлечение широких слоев насе-

ления, в особенности женской части кадро-

вого потенциала, в процессы подготовки и тру-

довой деятельности в высокотехнологических 

сферах является не просто социальной зада-

чей, а стратегическим экономическим приори-

тетом. Это свидетельствует о том, что гендер-

ное равенство в образовании и на рынке 

труда напрямую коррелирует с эффективно-

стью экономической системы. Высокий уро-

вень трудоустройства в тех программах, где 

значительную долю составляют женщины, мо-

жет быть объяснен как большей мотивацией к 

стабильной карьере, так и востребованностью 

 

специальностей, традиционно ассоциируемых 

с женским образованием (например, IT-специ-

альности, биотехнологии, архитектура), на со-

временном рынке труда. Таким образом, гипо-

теза о необходимости усиления вовлеченности 

женского потенциала в созидательные про-

цессы страны получает эмпирическое под-

тверждение. 

Однако следует указать и на ограничения 

данного исследования. Во-первых, анализ ба-

зируется на официальной статистике Минобр-

науки России за 2024 г., которая, несмотря на 

свою достоверность, не всегда учитывает ка-

чество образования, уровень компетенций 

выпускников, а также их реальную занятость в 

профильной сфере. Показатель «Трудоустрой-

ство» может включать как высокооплачивае-

мую работу по специальности, так и времен-

ные или несвязанные с образованием пози-

ции. Во-вторых, исследование фокусируется на 

количественных и гендерных аспектах, но не 

учитывает региональные различия, социально-

экономический статус студентов, а также влия-

ние конкретных образовательных программ и 

вузов на трудовые результаты. В-третьих, кор-

реляция не означает причинно-следственной 

связи: высокая доля женщин может быть след-

ствием уже высокой востребованности опре-

деленных направлений, а не ее причиной. Сле-

довательно, обобщение результатов на всю си-

стему высшего образования и экономику в це-

лом требует осторожности и дополнительной 

аналитики. 

Практические рекомендации, вытекающие 

из результатов исследования, могут быть 

направлены на формирование более эффек-

тивной государственной политики в области об-

разования, науки и инноваций, а именно на: 

1. Развитие гендерно ориентированной 

образовательной политики: необходимо раз-

работать и внедрить программы, направлен-

ные на привлечение женщин в инженерные, 

технологические и технические специально-

сти, где наблюдается значительный гендерный 

дисбаланс. Это могут быть наставнические 

программы, гранты, информационные кампа-

нии, разрушающие стереотипы. 

2. Поддержку непрерывного образования: 

высокий процент поступающих в возрасте 
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30 лет и старше свидетельствует о росте спро- 

са на переквалификацию. Государство и биз-

нес должны совместно создавать условия для 

гибкого обучения, модульных программ и при-

знавать навыки, полученные вне формальной 

системы. 

3. Институционализацию инвестиционного 

процесса: как отмечено в статье, требуется со-

здание устойчивой экосистемы взаимодей-

ствия между вузами, НИИ, инновационными 

центрами и промышленными предприятиями. 

Государственные инвестиции должны быть 

направлены не только на строительство объек-

тов, но и на финансирование исследователь-

ских проектов, стартапов и программ стажиро-

вок, обеспечивающих «мост» между образова-

нием и производством. 

4. Фокус на качестве, а не только на коли-

честве: приоритет следует отдавать не просто 

увеличению числа выпускников, а формирова-

нию у них компетенций шестого технологиче-

ского уклада – системного мышления, цифро-

вой грамотности, способности к генерации ин-

новаций. 

Направления будущих исследований 

должны быть направлены на углубление и уточ-

нение полученных результатов по таким 

направлениям, как качественный анализ тру-

доустройства, региональные и отраслевые 

кейс-исследования, мониторинг компетенций, 

исследование факторов, сдерживающих во-

влечение женщин и моделирование инвести-

ционных эффектов.  

Таким образом, данное исследование под-

тверждает, что инвестиции в человеческий ка-

питал, особенно с учетом его гендерной струк-

туры и возрастной динамики, являются неотъ-

емлемым и, по сути, определяющим элемен-

том стратегии неоиндустриализации. Будущее 

экономики России будет зависеть не столько 

от объемов добычи сырья, сколько от способ-

ности системы образования генерировать та-

лантливых, креативных и вовлеченных специа-

листов, готовых к технологическим вызовам 

нового времени.  

 

Заключение 

В заключение подытожим, что инвестици-

онное обеспечение целей неоиндустриализа-

ции подтверждается поддержкой финансо-

выми ресурсами, институтами, инструментами 

перехода к современной индустриальной эко-

номике с высокой добавленной стоимостью. В 

качестве приоритетной сферы с наивысшим 

мультипликатором для обеспечения указанных 

целей нами определена сфера высшего обра-

зования и науки, осуществляющая подготовку 

человеческого капитала высокого качества, 

обладающего системой компетенций, необхо-

димой для освоения и создания новых техно-

логий материального производства в рамках 

шестого технологического уклада.  

Инвестиции в производство, образова-

ние, инфраструктуру и НИОКР – это одни из 

ключевых инструментов реализации политики 

неоиндустриализации, ускоряющие иннова-

ции, повышающие конкурентоспособность 

экономики, способствующие долгосрочному 

экономическому росту. Основными институ-

тами процесса неоиндустриализации высту-

пают: образовательные организации, кото-

рые формируют кадры, способные работать с 

новыми технологиями и генерировать их; ин-

новационные центры, способствующие раз-

витию стартапов и новых компаний; НИИ, ко-

торые занимаются разработками новых тех-

нологий и продуктов; промышленные ассоци-

ации, которые объединяют предприятия для 

совместного решения проблем и внедрения 

инноваций; государственные институты, кото-

рые создают условия для поддержки и стиму-

лирования неоиндустриализации через поли-

тику и финансирование. Эти институты, взаи-

модействуя между собой, создают экоси-

стему, способствующую росту и развитию со-

временного производства. 
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Аннотация. Платформизация индустрии моды создает новую конфигурацию международной тор-

говли, в которой нематериальные активы – данные, алгоритмы и культурные нарративы – перевешивают 

традиционные факторы стоимости и рабочей силы. Цель исследования – предоставить теоретически и 

эмпирически обоснованное объяснение того, как платформизация порождает торговые асимметрии, и 

оценить модели цифрового суверенитета, которые могли бы их смягчить. Задачи исследования: рассмот-

реть теоретические основы анализа структуры рынка в мировой моде; изучить структуры цифрового 

рынка в индустрии моды; выявить особенности рынков моды; разработать структурную модель трансфор-

мированного рынка моды в условиях цифровизации; провести структурное сравнение традиционных и 

цифровых моделей торговли модой; разработать типологию асимметрий цифровой торговли в экономике 

модных платформ. С использованием системно-ориентированного подхода, сочетающего в себе платфор-

менную экономику, теории структурирования и технологические циклы, в статье анализируются меха-

низмы монополизации данных, алгоритмической предвзятости и инфраструктурной блокировки, лежащие 

в основе асимметрий цифровой торговли. Показано, что государства и компании пытаются вернуть себе 

свободу действий с помощью стратегий цифрового суверенитета, нормативно-правовой базы и инвести-

ций в суверенную инфраструктуру. Полученные данные свидетельствуют о том, что международная тор-

говля товарами индустрии моды требует новых инструментов политики, объединяющих структурную 

мощь, цифровую инфраструктуру и символическое создание стоимости. Разработанные авторами модели 

и типологии могут быть полезными при принятии решений как на уровне компаний, так и на уровне гос-

ударственного управления цифровыми платформами. 
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Основные положения: 

♦ традиционные торговые теории, построенные на сравнительных преимуществах и экономической 

эффективности, не учитывают роль асимметрии данных, алгоритмического контроля и символической во-

латильности на цифровых рынках моды; 

♦ доминирующие платформы выступают в качестве частных регуляторов, устанавливая условия до-

ступа, логистики и прозрачности. Это концентрирует власть и маргинализирует мелких производителей и 

страны с развивающейся экономикой;  
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♦ цифровой суверенитет – контроль над цифровой инфраструктурой, потоками данных и алгорит-

мами – стал ключевой осью конкурентоспособности. Новые ответные меры политики включают нацио-

нальные платформы, алгоритмическое регулирование и совместные цифровые экосистемы; 

♦ восстановление справедливости в торговле, где доминируют платформы, требует интеграции струк-

турной мощи, цифровой инфраструктуры и культурных ценностей в торговую политику и разработки про-

грамм наращивания потенциала для производителей. 
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Abstract. The platformization of the fashion industry is creating a new configuration of international trade 

in which intangible assets – data, algorithms and cultural narratives – outweigh the traditional factors of cost 

and labour. The aim of the study is to provide a theoretically and empirically sound explanation of how plat-

formization generates trade asymmetries, and to evaluate models of digital sovereignty that could mitigate 

them. The study objectives are considering the theoretical foundations of analyzing the market structure in 

global fashion; studying the structures of the digital market in the fashion industry; identifying the features of 

fashion markets; developing a structural model for the transformed fashion market in the context of digitali-

zation; conducting a structural comparison of traditional and digital models of fashion trade; developing a 

typology of digital trade asymmetries in the economy of fashion platforms. Using a systems‑oriented approach 

that combines platform economics, the theories for structuration and technological cycles, the study analyses 

the mechanisms for data monopolization, algorithmic bias and infrastructural lock‑in underlying digital trade 

asymmetries. It is shown how states and firms attempt to regain freedom of action by digital sovereignty 

strategies, regulatory frameworks and in-vestment in sovereign infrastructure. The findings suggest that plat-

form‑mediated trade demands new policy instruments that integrate structural power, digital infrastructure 

and symbolic value creation. The models and typologies developed by the authors can be useful in decision-

making both at the level of companies and government management of digital platforms. 
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Highlights: 

♦ the traditional trade theories built around comparative advantage and cost efficiency fail to capture 

the role of data asymmetry, algorithmic gatekeeping and symbolic volatility in digital fashion markets; 

♦ the dominant platforms act as private regulators, setting terms of access, logistics and visibility; this 

concentrates power and marginalizes small producers and emerging economies; 

♦ digital sovereignty (control over digital infrastructure, data flows and algorithms) has become a key axis 

of competitiveness. Emerging policy responses include national platforms, algorithmic regulation and cooper-

ative digital ecosystems;  
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♦ restoring equity in platform‑dominated trade requires integrating structural power, digital infrastructure 

and cultural value into trade policy and developing capacity‑building programs for producers. 
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Введение 

Рынок товаров индустрии моды с каждым 

годом занимает все более активные позиции в 

мировой торговле. Так, в 2023 г. мировой ры-

нок моды, включающий одежду (59%), аксес-

суары (28%) и обувь (13%), оценивался при-

мерно в 673,6 млрд долл. США, что сопоста-

вимо с ВВП Бельгии. В 2024 г. он вырос до 

888,6 млрд долл., а прогнозы на 2025 г. пре-

вышают 974,8 млрд долл. Более 50% этого 

спроса приходится на Азию, что подтверждает 

глобальное перераспределение потребитель-

ской мощности [1].  

В то же время электронная коммерция из-

менила географию торговли: на цифровые ка-

налы пришлось 31% продаж аксессуаров, 26% 

одежды и 22% обуви, что значительно снизило 

роль физических розничных инфраструктур [2]. 

Этот переход не ограничивается заключитель-

ными этапами цепочки создания стоимости, 

как справедливо отмечается в работе Г. Гере-

ффи [3]. Цифровые платформы и сервисы [4] 

влияют на все уровни индустрии моды – от ди-

зайна с помощью искусственного интеллекта и 

прогнозирования тенденций до сквозной опти-

мизации логистики и целевых маркетинговых 

стратегий на основе Bigdata. Появление ги-

бридных платформ, таких как Shein, Tmall, 

Farfetch и Amazon и др., привело к созданию 

новых торговых инфраструктур, сочетающих 

управление цепочками поставок с аналитикой 

потребителей в режиме реального времени 

[4–6]. 

Таким образом, цифровизация мировой 

экономики коренным образом изменила 

структуру международной торговли, особенно 

в ориентированных на потребителя секторах, 

таких как индустрия моды. В отличие от преды-

дущих индустриальных трансформаций, обу-

словленных мобильностью физического капи-

тала и труда, в условиях четвертой индустри-

альной революции происходит разрыв между 

производством и потреблением, ведущий к 

трансформации характера взаимодействия 

между рабочей силой и капиталом [7]. Это, со-

ответственно, влечет за собой возрастание зна-

чения знания, растущее влияние нематериаль-

ных активов [8; 9], а также алгоритмической ко-

ординации и цифровых платформ [10; 11]. 

 В этом контексте рынки моды претерпе-

вают не только технологическую модерниза-

цию, но и структурные сдвиги, превращая тор-

говлю потребительскими товарами в экоси-

стему, управляемую инфраструктурой, в кото-

рой потоки данных, алгоритмы и культурный 

резонанс теперь перевешивают преимуще-

ства в отношении стоимости рабочей силы 

[12–14]. Это «инфраструктурное смещение» 

перераспределяет торговую ренту: право ре-

шать, какие бренды достигают конечных поль-

зователей, теперь сосредоточено в руках опе-

раторов платформ, в то время как производи-

тели подчинены алгоритмическому ранжиро-

ванию «P2P» (от англ. pay-to-play – «плати, 

чтобы играть») и рекламным режимам платы 

за услуги или игры [15]. Это бросает вызов объ-

яснительной силе теории абсолютных преиму-

ществ А. Смита [16], теории сравнительных 

преимуществ Д. Рикардо [17], теории соотно-

шения факторов производства Хекшера – 

Олина [18] и даже модели монополистической 

конкуренции П. Кругмана [19], поскольку эти 

столпы классической теории объясняют струк-

туру и причины международной торговли на 

базе различий в обеспеченности факторами 

производства разных стран. Это же подтвер-

ждают и исследования Н. Срничек [4] и 

Дж.С. Рошет и Дж. Тироле [5], раскрывающие, 

соответственно, особенности цифрового капи-

тализма и цифровой конкуренции.  

Таким образом, мода стала хрестоматий-

ным примером противоречий между устарев-

шими теоретическими моделями и эмпириче-

ской динамикой современных рынков. В отли-
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чие от отраслей, в которых доминируют эффек-

тивность и масштабируемость, мода характе-

ризуется быстро меняющимися тенденциями, 

культурной идентичностью и восприятием этой 

идентичности потребителя [20–22], т.е. изме-

нениями, которые не поддаются количествен-

ной оценке с помощью традиционных эконо-

мических показателей, как справедливо отме-

чается в исследовании Р. Боардмен и др. [15]. 

Иными словами, цифровизация не только 

фрагментировала традиционные цепочки со-

здания стоимости, но и создала платформоцен-

тричные экосистемы, в которых власть сосредо-

точена в руках поставщиков инфраструктуры, а 

не производителей или потребителей [4; 5].  

В то же время доступная нам литература 

указывает на имеющиеся пробелы в понима-

нии того, как именно платформизация создает 

торговые асимметрии в международной тор-

говле товарами индустрии моды, а также ка-

кие именно модели суверенитета и/или зави-

симости возникают и развиваются. Вышеска-

занное обусловило цель и задачи настоящего 

исследования. Цель исследования – предоста-

вить теоретически и эмпирически обоснован-

ное объяснение того, как платформизация по-

рождает торговые асимметрии, и оценить мо-

дели цифрового суверенитета, которые могли 

бы их смягчить. 

Задачи исследования: 

♦ рассмотреть теоретические основы ана-

лиза структуры рынка в мировой моде; 

♦ изучить структуры цифрового рынка в 

индустрии моды; 

♦ выявить особенности рынков моды; 

♦ разработать структурную модель транс-

формированного рынка моды в условиях циф-

ровизации; 

♦ провести структурное сравнение тради-

ционных и цифровых моделей торговли модой; 

♦ разработать типологию асимметрий циф-

ровой торговли в экономике модных платформ. 

 

Методы 

Методологической основой данного иссле-

дования стали опубликованные в открытом до-

ступе работы российских и зарубежных ученых 

по вопросам анализа структуры и конъюнк-

туры цифровых рынков потребительских това-

ров индустрии моды. 

В процессе исследования были приме-

нены методы анализа и синтеза, систематиза-

ции и сравнения, логический и статистический 

анализ. Поскольку в доступной нам экономиче-

ской литературе мы не нашли четких методик, 

позволяющих оценить инструменты платфор-

мизации и торговых асимметрий в междуна-

родной торговле индустрии моды, то авторам 

пришлось использовать смешанный подход ко-

личественно-качественного и логического ана-

лиза, т.е. системно-ориентированный подход, 

сочетающий в себе платформенную эконо-

мику, теории структурирования и технологиче-

ские циклы, а также анализ механизмов моно-

полизации данных, алгоритмической предвзя-

тости и инфраструктурной блокировки, лежа-

щие в основе асимметрий цифровой торговли. 

Исследование сосредоточено на общедо-

ступных данных и известных цифровых плат-

формах. 

 

Результаты 

Как мы уже отмечали выше, классические 

и неоклассические теории торговли, такие как 

теория абсолютных преимуществ А. Смита [16], 

рикардианская модель сравнительных пре-

имуществ [17] и теория факторной обеспечен-

ности Хекшера – Олина [18], интерпретируют 

международную торговлю через призму отно-

сительной экономической эффективности и до-

ступности ресурсов. Так, теория абсолютных 

преимуществ А. Смита [16], или исследование, 

объясняющее природу богатства народов на 

основе извлечения выгоды из международной 

торговли вследствие специализации на произ-

водстве тех товаров, в которых они имеют аб-

солютное преимущество. При этом под абсо-

лютным преимуществом понимается способ-

ность страны производить с минимальными 

издержками трудовых, временных и матери-

альных ресурсов определенные виды товаров 

по сравнению с другими странами. Соответ-

ственно, абсолютное преимущество позволяет 

при постоянных издержках получить больший 

объем произведенной продукции (или тот же 

объем продукции при меньших издержках), а 

также при необходимости вести политику сни-

жения цен [16, с. 80–107].  

Теория Д. Рикардо показывает, что, выби-

рая между двумя товарами для производства 
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и обмена, страна может в любом случае полу-

чить преимущество, если она сосредоточится 

на производстве товара, для которого требу-

ется меньше ресурсов, даже если у страны нет 

абсолютного преимущества в производстве 

этого товара. Данное положение позволяет 

имеющим абсолютное преимущество странам 

в производстве нескольких товаров (или во-

обще не имеющим абсолютного преимуще-

ства) получать в результате международной 

торговли выгоду [17, с. 304–305]. 

В работе Хекшера – Олина [18], или тео-

рии соотношения факторов производства, по-

стулируется, что страна-экспортер вывозит тот 

товар, для производства которого ее относи-

тельно избыточный фактор производства мо-

жет интенсивно использоваться, а страна-им-

портер ввозит те товары, в производстве кото-

рых она испытывает относительный недоста-

ток факторов производства. Модель Хекшера – 

Олина [18], как известно, представляет собой 

часть общей модели международной торговли 

Хекшера – Олина – Самульсона, которую 

В.В. Леонтьев в 50-е гг. XX в. опроверг, выведя 

«парадокс Леонтьева», предлагая не двухфак-

торную модель внешней торговли (потребляе-

мые капитальные и трудовые ресурсы), а мно-

гофакторную модель международной коммер-

ции, учитывающую также и трудоемкость това-

ров и капиталоемкость труда [23, с. 229–230], 

в том числе в текстильной промышленности 

[23, с. 223]. 

Наконец, теория монополистической кон-

куренции П. Кругмана [19], который развил и 

существенно дополнил модель А. Диксита и 

Дж. Стиглица для товарного (отраслевого) 

рынка, поскольку сделал ряд весьма интерес-

ных выводов:  

а) поскольку потребители хотят разнообра-

зия потребительского выбора, то эффективная 

экономия на масштабах индустриального про-

изводства приводит к тому, что выгоднее осу-

ществлять торговлю между странами, близ-

кими по уровню развития; 

б) выбор типа продуктовой специализации 

страны обусловлен множеством факторов, в 

том числе связью между количеством хозяй-

ствующих субъектов в отрасли и устанавливае-

мой на единицу товара ценой;  

в) расходы на транспортирование товара 

представляют собой один из ключевых эле-

ментов структуры внутреннего рынка и получе-

ния эффектов от него. 

Иными словами, теория монополистиче-

ской конкуренции П. Кругмана [19] привела к 

появлению таких понятий, как эффект мас-

штаба, дифференциация продукции и внут-

риотраслевая торговля между странами со 

схожими факторами производства с опорой на 

предположения о ценовой конкуренции, обес-

печенности факторами производства и диффе-

ренциации затрат. 

Однако вышеуказанные теоретические 

подходы не в состоянии отразить центральную 

роль асимметрии данных, алгоритмической 

видимости и символического создания стои-

мости в цифровой экономике, поскольку клас-

сические и неоклассические концепции посту-

лируют, что страны специализируются на това-

рах, которые они могут производить с более 

низкими альтернативными издержками, тем 

самым оптимизируя глобальное производство 

и обеспечивая взаимную выгоду. В то же 

время исторически сложилось так, что инду-

стрия моды классифицировалась как трудоем-

кий сектор, в котором производство концен-

трировалось в странах с низкой заработной 

платой, а потребление было сосредоточено в 

более богатых странах [3; 24]. 

Однако растущая сложность глобальных 

рынков моды в цифровую эпоху выявляет ана-

литические ограничения этих моделей. Эмпи-

рические данные за последние два десятиле-

тия показывают, что конкурентное преимуще-

ство в секторе моды все чаще основывается 

не на дешевом производстве, а на других ин-

дикаторах, в частности: 

1. В работе Р.Ф. Гуль и соавторов отмеча-

ется высокая роль капитала [25]. 

2. В исследовании Ш. Зубофф подчеркива-

ется значение культурного резонанса [24]. 

3. В работе Н.Ю. Барковой говорится об 

изменении покупательских предпочтений в ин-

дустрии моды, влияющих на конфигурацию це-

пей поставок [21]. 

4. В исследовании С.В. Зинченко с колле-

гами говорится о трансформации потребитель-

ского поведения на фэшн-рынке и контроле 
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над цифровыми потребительскими интерфей-

сами [22]. 

 Уже в 1990-х гг. постиндустриальные мо-

дели торговли начали отражать разрыв связи 

между местом производства и присвоением 

добавленной стоимости, при этом нематери-

альные активы, такие как интеллектуальная 

собственность, реклама и данные о потребите-

лях, составляли растущую долю добавленной 

стоимости [15; 21; 26]. Однако в то время 

даже «новые теории торговли» (особенно ра-

боты П. Кругмана [19]), отражая фрагмента-

цию цепочек создания стоимости и расшире-

ние потребительского выбора, предполагали 

симметричную информацию и прозрачность 

рынка. Однако эти предположения не выпол-

няются на цифровых опосредованных рынках, 

где доминируют алгоритмические приврат-

ники и иерархии платформ [27]. 

Цифровые платформы изменили структуру 

рынка, консолидировав потоки данных, кон-

тролируя внимание потребителей и устанавли-

вая условия торговли как для производителей, 

так и для потребителей. В этом контексте тра-

диционная модель организации промышлен-

ности «структура – поведение – производитель-

ность» (англ. structure – conduct – perfor-

mance, SCP) больше не является адекватной, 

поскольку предполагает линейную причинно-

следственную связь между структурой рынка и 

поведением и результатами деятельности 

фирмы [29; 30]. Вместо этого платформенная 

экономика предлагает модель, в которой сете-

вые эффекты, внешние воздействия на дан-

ные и алгоритмические механизмы сорти-

ровки эндогенно формируют как структуру [10; 

11], так и поведение [15; 22]. Например, мод-

ные маркетплейсы, такие как Tmall Luxury 

Pavilion и Zalando, используют собственные ал-

горитмы рекомендаций для повышения узна-

ваемости определенных брендов, эффективно 

выступая в качестве частных регуляторов до-

ступа к рынку. 

Цифровизация индустрии моды привела к 

появлению ярко выраженной структуры 

рынка, которая резко отличается от традицион-

ных промышленных моделей. В центре этой 

трансформации находятся цифровые плат-

формы, такие как Shein, Farfetch, Tmall, 

Amazon и Zalando, которые действуют не 

только как посредники, но и как инфраструк-

турные институты, определяющие доступ, про-

зрачность и распределение ценности по всей 

цепочке создания стоимости [10]. Эти плат-

формы функционируют как двусторонние или 

многосторонние рынки, создавая ценность за 

счет облегчения взаимодействия между разно-

родными группами пользователей – потреби-

телями, брендами, поставщиками логистиче-

ских услуг – и монетизации этих взаимодей-

ствий с помощью анализа данных, рекламы и 

механизмов преференциального (льготного) 

доступа [13]. 

В отличие от традиционных розничных 

рынков, основанных на прозрачности ценооб-

разования и экономической эффективности, 

рынки моды, базирующиеся на цифровых 

платформах, характеризуются алгоритмиче-

ским управлением, информационной асим-

метрией и символическим брендингом. Успех 

на этих рынках определяется не эффективно-

стью производства, а алгоритмической види-

мостью, т.е. тем, как часто продукт или бренд 

появляется в лентах потребителей, в результа-

тах поиска или рекомендуемых товарах [21; 

22]. Это вводит новые стратегические импера-

тивы: фирмы должны инвестировать не только 

в дизайн и производство [29], но и в SEO, со-

трудничество с инфлюенсерами [15], метрики 

вовлеченности и маркетинговые экосистемы 

для конкретных платформ [3; 6]. 

Результатом является структурное разъ-

единение производства и потребления. Напри-

мер, модные товары, произведенные в Бан-

гладеш или во Вьетнаме, могут продаваться 

под западными или азиатскими брендами че-

рез платформы со штаб-квартирами в совер-

шенно других юрисдикциях, минуя традицион-

ные модели торговли по странам происхожде-

ния [2; 30]. Эта реконфигурация порождает 

«детерриториализированные» торговые по-

токи (англ. deterritorialized trade flows), где цен-

тром создания стоимости становится уже не 

производственный центр, а цифровой интер-

фейс между потребителем и брендом [31]. 

Операторы платформ занимают привиле-

гированное структурное положение в этой но-

вой архитектуре. Благодаря запатентованным 

алгоритмам рекомендаций, персонализиро-

ванной рекламе и контролируемому доступу к 
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данным о потребителях платформы опреде-

ляют, какие продукты будут представлены, а 

какие нет. Например, партнерская программа 

Zalando позволяет брендам получать доступ к 

потребительским сегментам напрямую, но 

только на строгих условиях платформы, вклю-

чая комиссионные сборы и алгоритмическое 

ранжирование, основанное на прошлых про-

дажах и поведении потребителей [27]. 

Этот асимметричный контроль над види-

мостью приводит к появлению того, что неко-

торые ученые называют «платформенным фе-

одализмом», где доступ к цифровому полоч-

ному пространству зависит от соблюдения не-

прозрачных и меняющихся правил платформы 

[24]. Небольшие бренды, особенно из стран с 

формирующейся рыночной экономикой, стал-

киваются с барьерами для входа не из-за тари-

фов или транспортных расходов, а из-за отсут-

ствия алгоритмической релевантности, марке-

тингового бюджета или совместимости со стан-

дартами платформы. 

Как мы уже отмечали выше, эволюция ми-

ровой индустрии моды в условиях цифрового 

капитализма бросает существенный вызов 

традиционным моделям международной тор-

говли.  

Действительно, рынки моды отличаются от 

других секторов национальных экономик спе-

цифическим содержанием модного товара, 

обусловливая представление о рынке моды 

как о системе взаимосвязанных элементов, 

имеющих «…три структурообразующих уровня: 

1) ценностный аспект стандартов и объектов; 

2) уровень внутренних ценностей; 3) уровень 

внешних ценностей» [32, с. 26]. При этом клю-

чевая роль принадлежит эмоциональной и ас-

социативной (символической) ценности [33, 

с. 10, 17–18], заложенной в самих модных то-

варах. Потребительские предпочтения в этой 

области формируются под влиянием создания 

идентичности бренда, циклов модных трендов 

и культурных символов – все это лишь усилива-

ется в цифровой среде.  

Темпоральность моды, и без того сжатая 

логистикой «Fast Fashion» (англ. – «быстрой 

моды»), еще больше ускоряется благодаря 

цифровым показам (дропам), кампаниям вли-

яния (онлайн-встречи с инфлюенсерами) и 

анализу данных в режиме реального времени. 

В результате структура рынка в сфере моды не 

может быть понята только через модели затрат 

и ценообразования – она должна включать в 

себя дополнительно учет таких факторов, как: 

♦ индикаторы социологических, культур-

ных и искусствоведческих факторов, влияю-

щих на создание fashion-продукта [34]; 

♦ характеристики культурных символов и 

алгоритмов кросс-культурных коммуникаций 

[24]; 

♦ особенности целевых потребительских 

сегментов товаров индустрии моды [15];  

♦ атрибуты привлечения внимания потре-

бителя как дефицитного ресурса в экономике 

внимания – инверсии «информационной эко-

номики» [14]; 

♦ элементы системы глобальных цепочек 

добавленной стоимости [21]; 

♦ инструменты управления цифровыми 

платформами [4; 5] и цепями поставок в инду-

стрии моды [21]; и др. 

Соответственно, более подходящая для 

рынков моды теоретическая основа – это плат-

форменная экономика, которая переопреде-

ляет единицу анализа от отдельных фирм или 

национальных экономик к сетевым системам, 

структурированным данным, петлям обратной 

связи и посреднической силе [4; 5; 26]. На 

рынках моды, опосредованных платформами, 

торговые потоки регулируются не только фун-

даментальными факторами спроса и предло-

жения, но и правилами и алгоритмами, уста-

новленными доминирующими цифровыми ин-

фраструктурами. Например, алгоритм ранжи-

рования платформы может определить, какие 

производители получают доступ к иностран-

ным потребителям, эффективно выступая в ка-

честве де-факто торгового барьера или посред-

ника [31]. 

Таким образом, трансформация мировых 

рынков моды в условиях цифровизации – это 

не просто технологический сдвиг, а реконфигу-

рация структурной логики торговли. Классиче-

ские экономические модели рассматривают 

структуру как совокупность механизмов произ-

водства, потребления и ценообразования, 

предполагая линейную причинность и равно-

весное поведение. В отличие от этого, текущая 

конъюнктура на рынках моды отражает нели-

нейную динамику, сформированную символи-
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ческим капиталом, цифровой инфраструктурой 

и системной волатильностью [17; 18]. Ключе-

вым фактором этой трансформации является 

появление платформоцентричного управления 

рынком [4; 5].  

Однако анализ доступной нам литературы 

не выявил описания структурной модели циф-

ровой трансформации рынка моды. В то же 

время отдельные исследователи говорят об от-

дельных элементах это модели, а именно: 1) о 

централизации инфраструктуры [5]; 2) об алго-

ритмической видимости [4]; 3) об асимметрии 

данных [26]; 4) о символической изменчиво-

сти [31]. 

Исходя из вышеизложенного, авторы по-

лагают, что современная структурная модель 

цифровой трансформации рынка моды опира-

ется на четыре взаимосвязанных и взаимоза-

висимых элемента (см. рисунок): 

1. Централизация инфраструктуры: облач-

ные вычисления, API и мобильные экосистемы 

консолидируют контроль над потоками данных 

и архитектурой транзакций, создавая инфра-

структурные монополии. 

2. Алгоритмическая видимость: воздей-

ствие на рынок зависит от непрозрачного со-

четания данных о вовлеченности пользовате-

лей, скорости продаж, расходов на рекламу и 

исторических рейтингов, что эффективно со-

здает барьер для входа для фирм, не обладаю-

щих опытом работы с платформой. 

3. Асимметрия данных: платформы соби-

рают подробные данные о миллионах пользо-

вателей и транзакциях, которые не переда-

ются поставщикам, регулирующим органам 

или потребителям. Эта асимметрия, основан-

ная на петлях обратной связи и асимметрии в 

глобальной цифровой торговле, позволяет про-

гнозировать ценообразование, манипулиро-

вать спросом и влиять на поведение, что не учи-

тывается в традиционных рыночных моделях. 

4. Символическая изменчивость: зависи-

мость моды от эстетических циклов и культур-

ных кодов означает, что продукты могут 

быстро терять рыночную стоимость незави-

симо от качества или цены. Цифровые медиа 

ускоряют эти циклы, еще больше дестабилизи-

руя прогнозирование, основанное на равно-

весии. 

С точки зрения структурализма вышеука-

занные особенности представляют собой па-

радигматический сдвиг от глобализации, ори-

ентированной на производство, к торговой 

асимметрии, обусловленной цифровой инфра-

структурой. Страны с цифровой инфраструкту-

рой – с центрами обработки данных, облач-

ным суверенитетом, высокотехнологичными 

экосистемами – обладают структурной вла-

стью, в то время как страны, ограниченные 

производством одежды или текстильной про-

мышленностью, сталкиваются с растущей мар-

гинализацией, даже несмотря на то, что физи-

Централизация  
инфраструктуры 

Алгоритмическая 
видимость 

Асимметрия дан-
ных 

Символическая  
изменчивость 

Производство модных товаров 

Потребление модных товаров 

Распределение 

модных товаров 

Продажа модных 

товаров 

 

Рис. Структурная модель трансформированного рынка моды в условиях цифровизации  

в авторской трактовке 
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ческое производство продолжает переда-

ваться им на аутсорсинг [27]. 

Этот сдвиг также проявляется в появлении 

«мягкого протекционизма» через управление 

платформами: доступ к международным рын-

кам все чаще регулируется условиями обслу-

живания, правом на рекламу или интеграцией 

фулфилмента, а не тарифами или квотами. 

Например, китайские продавцы доминируют в 

трансграничных продажах на таких платфор-

мах, как AliExpress, из-за согласованности ло-

гистики и алгоритмических предпочтений, а не 

из-за традиционной конкурентоспособности, 

основанной на издержках [35]. 

Иллюстрацией этого сложного перехода 

является сопоставление цифровых и традици-

онных моделей торговли (табл. 1). 

Основываясь на анализе взаимодействия 

цифровых платформ, представленных в рабо-

тах Шошаны Зубофф [24]; исследовании Кар-

лоты Перес о технико-экономических парадиг-

мах, где управляемые государством инфра-

структурные циклы обеспечивают конкурент-

ное преимущество [31], а также изучая дан-

ные аналитических отчетов о рынках моды [1; 

2] и цифровых рынках [30], мы выявили асим-

метрию цифровой торговли. Более того, мы 

считали целесообразным выделить четыре 

формы асимметрии цифровой торговли, кото-

рые в совокупности определяют конкурентные 

результаты в глобальной торговле модными то-

варами. Каждый механизм предоставляет 

участникам привилегированный доступ к ин-

фраструктуре, алгоритмам или культурным зна-

кам, в то же время систематически ставя в не-

выгодное положение тех, кто опоздал, и пери-

ферийных производителей. 

Иллюстрацией этого сложного процесса 

является авторская типология цифровой тор-

говли в экономике модных платформ, где мы 

сравниваем бенефициаров и обездоленных 

субъектов по четырем типам асимметрии 

(табл. 2). Представленная типология объяс-

няет, почему в моделях торговли, основанной 

на затратах, недооцениваются конкурентные 

преимущества нематериальных активов. 

 

Обсуждение 

В современных условиях архитектура меж-

дународной коммерции весьма сильно изме-

нилась благодаря переходу от физического 

распределения к торговле на цифровых плат-

формах. Как отмечает Н. Срничек, такие плат-

формы «не просто посредничают; они владеют 

землей, по которой должны ходить другие» 

[4, с. 7], однако «…чем больше пользователей 

платформ, тем ценнее становится эта плат-

форма для всех» [4, с. 45]. В этих условиях 

крупные компании перешли на глобальные 

правила торговли и цифрового сервиса. Этот 

переход порождает форму частного регулирую-

щего органа, которую Г. Гереффи описывает 

как «управление ведущей фирмой без государ-

ственного мандата» [3, с. 5]. 

Контроль над шлюзами платформы позво-

ляет получать ренту из разных источников. Со-

Таблица 1 
Структурное сравнение традиционных и цифровых моделей торговли модой* 

 

Конструктивная  

особенность 
Традиционная модель торговли 

Модель торговли на цифровой  

платформе 

Регулирование доступа к рын-

кам 

Тарифы, квоты, соглашения ВТО Алгоритмы платформы, условия 

предоставления услуг 

Место создания ценности Производство, логистика Пользовательский интерфейс, цифро-

вая инфраструктура 

Основа конкурентных пре-

имуществ 

Экономичность, масштабируе-

мость 

Привлечение внимания, владение 

данными 

Механизм управления Публичное регулирование, наци-

ональное законодательство 

Управление частной платформой 

Факторы, определяющие тор-

говые потоки 

Факторная обеспеченность, спе-

циализация 

Алгоритмическое ранжирование, 

цифровой маркетинг 
 

* Составлено на основе анализа источников: Gereffi G. Global value chains in a Post-Washington Con-

sensus World // Review of International Political Economy. 2014. Vol. 21, No. 1. Pp. 9–37; Srnicek N. Platform 

Capitalism. Cambridge : Polity Press, 2017. 128 p.; Giddens A. The constitution of society: outline of the theory 

of structuration. Berkeley : University of California Press, 1984. 402 p.  
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ответственно, концепция «поведенческого из-

лишка», о которой упоминает Шошана Зубофф 

[24, с. 82], показывает, как взаимодействие с 

пользователем коммерциализируется в пре-

диктивную аналитику, усиливая преимущество 

платформы перед более мелкими участниками 

рынка. 

Представленная нами на рисунке автор-

ская трактовка структурной модели трансфор-

мированного рынка моды в условиях цифро-

визации не противоречит результатам иссле-

дований отдельных ученых, касающихся ряда 

элементов этой модели, а именно:  

1) работы Дж.С. Рошет и Дж. Тироле о плат-

форменной конкуренции и о централизации 

инфраструктуры [5, с. 992]; 

2) исследования Н. Срничек о платфор-

менном капитализме и об алгоритмической 

видимости [4, с. 47]; 

3) монографической работы А. Гидденса о 

структуре общества и об асимметрии данных 

[26, с. 297]; 

4) монографического исследования Кар-

лоты Перес о взаимосвязи между технологиче-

ским развитием и финансовыми пузырями, 

где также говорится и о символической измен-

чивости с течением времени [31, с. 180–182]. 

Проведенное авторами структурное срав-

нение традиционных и цифровых моделей тор-

говли модой (см. табл. 1) также не противоре-

чит, но дополняет исследования российских [6; 

20; 29] и зарубежных ученых [3; 4; 26]. 

Таблица 2 
Типология асимметрий цифровой торговли в экономике модных платформ* 

 

Тип асиммет-

рии 
Механизм  

Основные  

бенефициары 

Субъекты, находящиеся  

в неблагоприятном  

положении 

Доступ к дан-

ным 

Исключительный контроль над по-

дробными данными о поведении 

потребителей, тенденциях и тран-

закциях; предиктивная аналитика, 

используемая для ускорения ра-

боты под собственной торговой 

маркой и таргетированной ре-

кламы 

Операторы платформ 

(Amazon, Shein, Tmall); 

ранняя интеграция 

«флагманских» брендов 

Независимые лейблы; ма-

лые и средние предприя-

тия, не обладающие воз-

можностями в области об-

работки и анализа дан-

ных; регуляторы 

Алгоритмиче-

ская предвзя-

тость 

Непрозрачные системы ранжиро-

вания и рекомендаций, отдающие 

предпочтение продавцам с высо-

кими расходами или исторически 

доминирующим продавцам; ре-

кламные аукционы «pay-to-play» 

повышают стоимость входа 

Спонсируемые или то-

повые продавцы; 

бренды с большими 

рекламными бюдже-

тами 

Новые участники; экспор-

теры с ограниченным 

бюджетом, особенно из 

стран с развивающейся 

экономикой 

Логистический 

суверенитет 

Обязательное использование плат-

форменных сетей выполнения за-

казов (например, FBA, Cainiao); 

сборы и соглашения об уровне об-

служивания, встроенные в мет-

рики приоритета поиска 

Платформенные вен-

доры; фирмы, располо-

женные рядом с плат-

форменными узлами 

Мелкие экспортеры, испы-

тывающие нехватку склад-

ского капитала; регионы 

со слабой инфраструкту-

рой судоходства 

Символиче-

ская волатиль-

ность 

Циклы контента в реальном вре-

мени и маркетинг влияния уско-

ряют оборот трендов; культурные 

нарративы, курируемые алгорит-

мами платформы, делающие ак-

цент на глобальной эстетике, а не 

на местных ремеслах 

Конгломераты быстрой 

моды; трансграничные 

дропшипперы; бренды, 

аффилированные с ин-

флюенсерами 

Региональные ремеслен-

ники; малый и средний 

бизнес, учитывающий 

культурные особенности; 

производители, ориенти-

рованные на устойчивое 

развитие 
 

* Составлено на основе анализа работ: Perez C. Technological revolutions and financial capital: the dy-

namics of bubbles and golden ages. Cheltenham : Edward Elgar Publishing, 2002. 224 p.; Baldwin R. 

The Great Convergence: information technology and the new globalization. Cambridge : Harvard University 

Press, 2016; Digital economy report 2021: cross-border data flows and development / UNCTAD. Geneva : 

United Nations, 2021.  
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Представленная нами авторская типоло-

гия асимметрий цифровой торговли в эконо-

мике модных платформ (см. табл. 2) показы-

вает, что выявленные асимметрии в совокуп-

ности – это не что иное, как структурный отход 

от торговых тарифных конфликтов. Он проявля-

ется в виде невидимых, управляемых част-

ными лицами шлюзов, которые определяют, 

кто доступен для поиска, покупки и масштаби-

рования на цифровых рынках моды. Это согла-

суется с результатами исследований К. Перес 

[31] и В.И. Спирина [36], касающихся между-

народной торговли в долговременной пер-

спективе, а также перекликается с результа-

тами монографического исследования Р. Бол-

дуина, касающегося развития информацион-

ных технологий в условиях глобализации [27]. 

Также мы связываем эти асимметрии с 

дискуссией о цифровом суверенитете и страте-

гической зависимости, в которых освещаются 

различные аспекты цифрового суверенитета и 

стратегической зависимости [37; 38]. Необхо-

димо подчеркнуть, что асимметрия цифровой 

торговли также привела и к появлению нового 

политического дискурса, сосредоточенного на 

цифровом суверенитете – способности госу-

дарств контролировать критически важные по-

токи данных, управлять платформами и разра-

батывать алгоритмические стандарты, кото-

рые определяют экономические результаты. 

На текущий момент цифровой суверенитет – 

как контроль над цифровой инфраструктурой, 

потоками данных и алгоритмами – стал ключе-

вой осью конкурентоспособности. Новые от-

ветные меры политики включают националь-

ные платформы, алгоритмическое регулирова-

ние и совместные цифровые экосистемы. Од-

нако ответные политические меры по странам 

сильно различаются, отражая различные про-

мышленные структуры, геополитические прио-

ритеты и идеологические обязательства (убеж-

дения). Близкие позиции по рассмотренному 

вопросу мы встречаем и в работах других ис-

следователей [39; 40].  

 

Заключение 

Цифровая трансформация индустрии 

моды привела к появлению принципиально 

новой конфигурации международной тор-

говли, которая не может быть адекватно объ-

яснена традиционными моделями сравнитель-

ных преимуществ, структуры издержек или 

обеспеченности факторами производства. 

Вместо этого современный рынок моды фор-

мируется платформенными инфраструкту-

рами, алгоритмической видимостью и симво-

лической динамикой, где власть заключается 

не в производственных мощностях, а в кон-

троле над цифровыми экосистемами и внима-

нием потребителей. 

Платформизация в корне изменила усло-

вия участия акторов в международной торговле 

товарами индустрии моды. Контроль над дан-

ными, алгоритмами и коридорами реализации 

в настоящее время функционирует как част-

ный, нетарифный режим, который перераспре-

деляет ренту в пользу цифровых операторов.  

Авторы рассмотрели в данной статье неко-

торые теоретические аспекты исследования, а 

именно: теоретические основы анализа струк-

туры рынка в мировой моде; структуры цифро-

вого рынка в индустрии моды; особенности 

рынков моды.  

Результатами исследования явились:  

1) разработка структурной модели транс-

формированного рынка моды;  

2) структурное сравнение традиционных и 

цифровых моделей торговли модой;  

3) разработка типологии асимметрий циф-

ровой торговли в экономике модных платформ.  

Разработанные авторами модели и типо-

логии могут быть полезными при принятии ре-

шений как на уровне компаний, так и на 

уровне государственного управления цифро-

выми платформами. 

Таким образом, кейс рынка моды позво-

ляет проиллюстрировать тот факт, что цифрови-

зация – это не просто технологическая модер-

низация, а структурная перестройка глобаль-

ных экономических отношений, требующая в 

равной степени преобразующих теоретиче-

ских и политических ответов. 

Считаем необходимым отметить, что буду-

щие исследования должны учитывать послед-

ствия этой трансформации для пересмотра ин-

струментов политики для поддержки наращи-

вания цифрового потенциала, инфраструктур-

ного суверенитета и креативных отраслей в ка-

честве стратегических активов глобальной 

конкурентоспособности торговли. 
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Аннотация. В условиях усиления санкционного давления на финансовые системы актуализируется 

необходимость инструментов, позволяющих моделировать адаптационные стратегии экономических 

агентов при ограничении трансграничных потоков капитала. Одним из перспективных направлений вы-

ступает агентно-ориентированное моделирование (АОМ), активно применяемое центральными банками 

для анализа макрофинансовых процессов. Цель исследования – провести концептуальный обзор двух 

знаковых архитектур АОМ – An Agent-Based Model of the Banking System (ABBA) и Canadian Behavioral 

Agent-Based Model (CANVAS) – с точки зрения их потенциала для анализа обхода санкционных ограниче-

ний через криптовалютные каналы. В работе систематизируются ключевые характеристики обеих моде-

лей (типология агентов, механизмы адаптации, воспроизводимость, доступность документации), выявля-

ются их ограничения в контексте анализа криптовалютных потоков, а также формулируются направления 

дальнейших исследований. Показано, что при всей методологической развитости ABBA и CANVAS их теку-

щая архитектура не учитывает специфику on-chain-транзакций и криптовалютной инфраструктуры (биржи, 

P2P-платформы, стейблкоины), что существенно снижает их применимость для задач оценки устойчиво-

сти финансовой системы под санкционным давлением. Вклад статьи состоит в уточнении критериев при-

годности АОМ для анализа трансграничных потоков через криптовалюты и в постановке исследователь-

ской программы по разработке специализированных моделей, интегрирующих поведенческие и техни-

ческие аспекты криптофинансовых транзакций. 

 

Ключевые слова: агентно-ориентированное моделирование, санкционное давление, ABBA, CANVAS, 

криптовалюты, трансграничные потоки капитала, P2P, стейблкоины, финансовая стабильность 

 

Основные положения: 

♦ предложены четыре критерия оценки пригодности агентно-ориентированных моделей для анализа 

криптовалютных потоков; 

♦ выявлено, что существующие модели ABBA и CANVAS, несмотря на их методологическую разви-

тость, не учитывают специфику криптовалютной инфраструктуры (биржи, P2P-платформы, стейблкоины), 

что существенно ограничивает их применимость для анализа санкционного давления;  

♦ определены конкретные модификации для интеграции криптоэлементов: для модели ABBA – до-

бавление агента «Криптовалютная биржа» и параметра «Крипто-ликвидность»; для модели CANVAS – рас-

ширение типологии агентов и введение параметра «Крипто-доверие»; 

♦ подтверждено, что комбинация микроуровневого подхода (ABBA) и макроуровневого анализа 

(CANVAS) создает методологический мост для комплексной оценки устойчивости финансовой системы под 

санкционным давлением с учетом криптовалютных каналов. 
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Abstract. Tightening international sanctions has highlighted the need for analytical tools capable of cap-

turing adaptive strategies of economic agents under restrictions on cross-border capital flows. Agent-based 

modeling (ABM) has emerged as a promising methodology and has been actively used by central banks to 

study macro-financial processes. This article provides a conceptual review of two prominent ABM architec-

tures – an Agent-Based Model of the Banking System (ABBA) and the Canadian Behavioral Agent-Based Model 

(CANVAS) – focusing on their potential to assess sanction circumventing via cryptocurrency channels. We 

systematize the main features of both models (agent typologies, adaptive mechanisms, reproducibility, docu-

mentation availability), identify their limitations in the context of on-chain transactions, and outline avenues 

for further research. Our findings suggest that despite their methodological sophistication, neither ABBA nor 

CANVAS adequately incorporate the specifics of cryptocurrency infrastructures (exchanges, P2P platforms, 

stablecoins), which limits their applicability for analyzing the resilience of financial systems under sanctions. 

The contribution of the paper lies in refining the suitability criteria for ABM in sanction-related research and 

setting a research agenda for the development of specialized models integrating behavioral and technical 

aspects of crypto-financial transactions. 

 

Keywords: agent-based modeling, sanctions, ABBA, CANVAS, cryptocurrencies, cross-border capital flows, 

P2P, stablecoins, financial stability 

 

Highlights: 

♦ four criteria for assessing suitability of agent-based models for analyzing cryptocurrency flows have 

been proposed: integration of cryptocurrency infrastructure, network dynamics, behavioral adaptation, and 

regulatory arbitrage, which have been operationalized for future applied research; 

♦ it has been revealed that existing models ABBA and CANVAS, despite their methodological sophistica-

tion, do not account for the specifics of crypto-currency infrastructure (exchanges, P2P platforms, stable-

coins), which significantly limits their applicability for analyzing sanction pressure and assessing financial sys-

tem resilience under sanctions; 

♦ specific modifications for crypto-elements integration have been identified: for the ABBA model it is 

introduction of the "Cryptocurrency Exchange" agent and the "Crypto-liquidity" parameter that determines the 

volume of operations transferred to crypto-channels; for the CANVAS model it is expansion of agent typology 

through the inclusion of "Crypto-active users" and implementation of the "Crypto-trust" parameter that directly 

influences payment channel selection;  

♦ it has been confirmed that the combination of micro-level approach (AB-BA), which focuses on banking 

infrastructure vulnerabilities and network risks, and macro-level analysis (CANVAS), which examines beha- 

vioral adaptation of economic agents, creates a methodological framework for com-prehensive assessment 

of financial system stability under sanction pressure with consideration of cryptocurrency channels as alter-

native payment mechanisms. 
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Введение 

Современная мировая финансовая си-

стема функционирует в условиях усиливающе-

гося санкционного давления, что существенно 

меняет структуру трансграничных потоков ка-

питала. Эти ограничения затрудняют использо-

вание традиционных каналов международных 

расчетов, таких как SWIFT, и стимулируют по-

иск альтернативных маршрутов, в частности 

через криптовалютную инфраструктуру: стейбл- 

коины, P2P-платформы и протоколы DeFi.  

Параллельно отраслевые данные указы-

вают, что санкционные адресаты и подкон-

трольные им структуры увеличивают участие в 

он-чейн-транзакциях: по оценке Chainalysis, в 

2024 г. санкционированные юрисдикции и 

субъекты получили криптоактивы на 15,8 млрд 

долл. США, что составило ~39% всех illicit-тран-

закций. Данные изменения подтверждают, что 

анализ санкционного давления должен учиты-

вать поведение гетерогенных участников на 

сетевых рынках, где возникают нелинейности 

и каскадный эффект [1]. 

Этот рост обусловлен тремя основными 

механизмами: 

1. Стейблкоин-транзит: санкционирован-

ные юрисдикции конвертируют фиатные ва-

люты в стейблкоины (USDT, USDC) через юрис-

дикции с мягким регулированием, затем пере-

водят их на биржи в третьих странах и конвер-

тируют обратно в фиат. Этот механизм позво-

ляет обойти ограничения на международные 

банковские переводы. Исследования Chain- 

alysis и FATF подтверждают, что стейблкоины 

выступают ведущим инструментом для обхода 

санкционных ограничений, что связано с их от-

носительной стабильностью и удобством в 

трансграничных расчетах между санкциониро-

ванными и несанкционированными юрисдик-

циями [1; 2]. 

2. P2P-арбитраж: использование P2P-плат-

форм (Binance P2P) для прямого обмена крип-

товалют на фиатные валюты между частными 

лицами. В условиях санкций наблюдается рост 

P2P-операций с использованием националь-

ных валют (рубль, тенге, дирхам), что создает 

неформальные каналы трансграничных плате-

жей.  

3. Кросс-чейн-мосты и DeFi: применение 

децентрализованных финансовых протоколов 

(Uniswap, PancakeSwap) и кросс-чейн-мостов 

для перемещения средств между различными 

блокчейн-сетями, что затрудняет отслежива-

ние транзакций регуляторами. Санкциониро-

ванные лица используют эти мосты для пере-

мещения средств из прозрачных блокчейнов 

(Bitcoin, Ethereum) в более анонимные 

(Monero, Zcash). 

Эти механизмы демонстрируют, что ана-

лиз санкционного давления должен учитывать 

поведение гетерогенных участников на сете-

вых рынках, где возникают нелинейности и эф-

фект заражения. 

Традиционные макроэконометрические 

инструменты, такие как DSGE или VAR, плохо 

справляются с задачами, требующими описа-

ния нелинейного поведения агентов, сетевых 

эффектов и адаптивности в кризисных усло-

виях. Для этого все чаще используется агентно-

ориентированное моделирование (АОМ), поз-

воляющее эмулировать взаимодействие гете-

рогенных агентов и сценарные последствия 

системных шоков.  

Farmer и Foley (2009) подчеркивают 

необходимость отхода от агрегированных мо-

делей к АОМ, а Tesfatsion (2017) предлагает 

трактовать экономические системы как «ло-

кально конструктивные последовательные 

игры» [3; 4]. 

Таким образом, актуальность данного ис-

следования определяется следующими факто-

рами: 

1. Рост значимости крипто-каналов в усло-

виях санкций. 

2. Ограничения традиционных макромо-

делей в описании адаптивного поведения и се-

тевых взаимодействий. 

3. Отсутствие систематического обзора 

моделей ABBA и CANVAS применительно к ана-

лизу трансграничных крипто-потоков. 
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Учитывая отсутствие систематической 

оценки применимости существующих АОМ для 

анализа криптовалютных каналов снижения 

санкционного давления, мы фокусируемся на 

сравнительном анализе двух ведущих моделей 

центральных банков. Цель исследования – 

провести концептуальный обзор ABBA и 

CANVAS и оценить их потенциал для анализа 

обхода санкций через крипто-каналы. 

 

Методы 

Методологической основой настоящей 

статьи является агентно-ориентированное мо-

делирование, зарекомендовавшее себя как 

инструмент анализа сложных социально-эко-

номических систем, в которых ключевую роль 

играют гетерогенные агенты, сетевые эф-

фекты и адаптивное поведение [5]. В отличие 

от традиционных макроэконометрических мо-

делей АОМ позволяет учитывать нелинейные 

взаимодействия и эндогенные эффекты, что 

особенно важно в условиях санкционного дав-

ления и трансформации трансграничных пото-

ков капитала. 

Несмотря на существование альтернатив-

ных подходов, для целей данного исследова-

ния, сфокусированного на институциональном 

и поведенческом ответе на санкции, наиболее 

релевантными являются модели, разработан-

ные непосредственно органами финансового 

регулирования и прошедшие апробацию для 

анализа политик. ABBA и CANVAS, в отличие от 

более теоретических сетевых или гибридных 

моделей, изначально разрабатывались под за-

дачи регуляторов. 

Тем не менее, анализируя альтернатив-

ные подходы, мы приходим к выводу, что ABBA 

и CANVAS представляют наибольший интерес 

для целей данного исследования по следую-

щим причинам: 

1. ABBA обладает наиболее детальной про-

работкой банковской инфраструктуры и сете-

вых рисков, что критично для анализа санкци-

онного давления на платежные системы. 

2. CANVAS включает поведенческие ас-

пекты адаптации экономических агентов, не-

обходимые для моделирования перехода на 

альтернативные каналы платежей. 

Данные модели разработаны централь-

ными банками и имеют открытую документа-

цию, что обеспечивает воспроизводимость ре-

зультатов. 

Дополнительно учитываются результаты 

российских исследований. В частности, в рабо-

тах А.Л. Машковой и соавторов показаны воз-

можности АОМ для анализа торговых войн и 

санкций с введением коэффициента замеще-

ния ресурсов и оценкой последствий для дина-

мики ВВП России, ЕС, США и Китая [6].  

Методический подход в статье носит об-

зорно-концептуальный характер. Для будущих 

прикладных исследований нами предлагаются 

следующие критерии оценки применимости 

АОМ для анализа криптовалютных потоков в 

условиях санкций: 

1. Критерий интеграции криптоинфра-

структуры: степень, в которой модель учиты-

вает ключевые элементы криптовалютной ин-

фраструктуры (биржи, P2P-платформы, стейбл-

коины, DeFi-протоколы) как отдельные агенты 

или как часть экономической среды. Операци-

онализация: измеряется количеством типов 

криптоагентов, которые должны быть явно 

представлены в будущих модификациях моде-

лей, и степенью детализации их взаимодей-

ствий (шкала от 0 до 5, где 0 – отсутствие крип-

тоагентов в текущих версиях ABBA/CANVAS, 

5 – полная интеграция всех ключевых элемен-

тов криптоинфраструктуры в будущих модифи-

кациях моделей). 

2. Критерий сетевой динамики: способ-

ность модели отражать нелинейные сетевые 

эффекты и каскадные риски, возникающие 

при использовании криптовалют для обхода 

санкций. Операционализация: оценивается 

через коэффициент усиления (амплификации) 

первоначального шока в модели; измеряется 

как отношение конечного системного эффекта 

к первоначальному воздействию (например, 

отключение одного узла криптоинфраструк-

туры). 

3. Критерий поведенческой адаптации: 

учет изменений в поведении агентов при пе-

реходе к криптовалютным каналам (напри-

мер, изменение предпочтений в выборе пла-

тежных систем). Операционализация: измеря-

ется через эластичность спроса на криптока-

налы в ответ на изменение трансакционных 

издержек в традиционных системах; рассчиты-

вается как процентное изменение использова-
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ния криптоагентов при 10%-ном увеличении 

издержек в традиционных каналах. 

4. Критерий регуляторного арбитража: 

способность модели учитывать различия в ре-

гулировании криптоактивов между юрисдикци-

ями. Операционализация: оценивается через 

индекс юрисдикционного выбора (от 0 до 1), 

отражающий вероятность того, что агенты бу-

дут выбирать юрисдикции с наиболее благо-

приятным регулированием криптоактивов при 

санкционном давлении. 

Используется сравнительный анализ архи-

тектуры моделей ABBA и CANVAS с картирова-

нием их ключевых элементов на санкционные 

каналы (стейблкоины, P2P-платформы, вторич-

ные санкции, регулятивные пробелы). Такая 

постановка позволяет выявить применимость 

существующих АОМ для изучения трансгранич-

ного движения капитала через криптовалюты, 

а также определить ограничения и направле-

ния дальнейшего развития, которые будут реа-

лизованы в последующих прикладных исследо-

ваниях с использованием предложенных кри-

териев оценки. 

 

Результаты 

Результаты анализа модели ABBA свиде-

тельствуют о том, что даже относительно не-

большие локальные сбои могут приводить к 

каскадным эффектам в межбанковской сети. 

Это делает модель весьма полезной для ана-

лиза санкционных сценариев, связанных с от-

ключением отдельных банков от платежной ин-

фраструктуры или ограничением доступа к лик-

видности [4].  

На рис. 1 представлена модифицирован-

ная структура модели ABBA с интеграцией эле-

ментов криптоанализа для исследования санк-

ционного давления, что позволяет расширить 

ее традиционную направленность на воспро-

изведение динамики ликвидности и межбан-

ковских связей для учета криптовалютных ка-

налов снижения санкционного давления. 

Структура модели разделена на четыре ло-

гических блока, соответствующих процессам 

принятия решений банками. Блок анализа 

платежеспособности включает оценку кредит-

ного портфеля, выплату процентов и проверку 

платежеспособности банка. Блок анализа лик-

видности оценивает реакцию банка на ликвид-

ные шоки. Блок действий банка определяет 

стратегии расширения кредитного портфеля, 

предоставления межбанковских кредитов, вы-

платы дивидендов, а также обработки вторич-

ных эффектов и оптимизации рисков. Критиче-

ски важным элементом является цикл обратной 

связи от оптимизации рисков к основному узлу 

«Банк», который позволяет моделировать адап-

тивное поведение банков в условиях шоков. 

Центральным элементом модификации 

являются криптоканалы, интегрированные в 

банковскую систему. Стейблкоин-транзит 

представлен через криптобиржу как посред-

ника между традиционной банковской систе-

мой и криптоэкономикой. Кросс-чейн-мосты 

обеспечивают межсетевые переводы, а P2P-

каналы моделируют прямые транзакции, обхо-

дящие традиционные финансовые институты. 

Особое внимание уделено санкционному 

воздействию, представленному отключением 

от SWIFT, которое инициирует каскадные эф-

фекты. Эти эффекты последовательно проявля-

ются в четырех этапах: блокировка корреспон-

дентских счетов, сокращение межбанковских 

кредитов, дефолт банков второго эшелона и, 

наконец, переход на крипто-каналы. Параметр 

«Крипто-ликвидность» определяет объем опера-

ций, которые банк может перевести в криптока-

налы при санкциях, что соответствует предложе-

нию в разделе «Будущие направления исследо-

ваний» о необходимости учета доли операций, 

переводимых в криптовалютные каналы. 

В отличие от ABBA, канадская модель 

CANVAS (Canadian Behavioral Agent-Based 

Model) [7] строится вокруг взаимодействия до-

мохозяйств, фирм и финансовых институтов на 

макроуровне. Здесь акцент сделан не столько 

на сетевых рисках, сколько на поведенческой 

динамике: домохозяйства принимают реше-

ния о потреблении и сбережениях, фирмы – о 

ценах и производстве, банки – о кредитова-

нии. Эти решения основаны на ограниченной 

рациональности и адаптивных правилах, что 

делает модель особенно чувствительной к не-

стандартным ситуациям. 

На рис. 2 представлена модифицирован-

ная структура модели CANVAS, разработанной 

Банком Канады, с интеграцией элементов 

криптоанализа для исследования санкцион-

ного давления. Диаграмма демонстрирует, как 
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традиционная структура модели, включающая 

домохозяйства, фирмы, коммерческие банки и 

центральный банк, может быть расширена для 

учета криптовалютных каналов обхода санкций. 

 
 

Рис. 1. Модифицированная архитектура модели ABBA с интеграцией криптоэлементов 
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Центральным элементом модификации 

является механизм выбора канала платежей, 

представленный в виде ромба решения, что 

подчеркивает его роль в процессе принятия 

решений экономическими агентами. Этот ме-

ханизм определяет, будет ли домохозяйство 

использовать традиционные каналы или пе-

рейдет на криптоканалы в ответ на санкцион-

ное давление. Параметр «Крипто-доверие» 

напрямую влияет на выбор канала платежей и 

уровень использования криптоканалов, что со-

ответствует предложению в разделе «Будущие 

направления исследований» о необходимости 

учета уровня доверия к криптовалютам как 

средству сохранения стоимости. 

Криптоинфраструктура, включающая 

криптовалютные биржи и P2P-платформы, свя-

зана с коммерческими банками через кон-

вертацию криптоактивов в фиатные валюты, 

что отражает реальные процессы взаимодей-

ствия крипто- и традиционных финансовых си-

стем. Связь с данными Chainalysis подтвер-

ждает эмпирическую основу для калибровки 

модели, демонстрируя, что санкционирован-

ные юрисдикции получили криптоактивы на 

15,8 млрд долл. США. 

Особое внимание уделено интеграции ме-

ханизма адаптивного обучения, который явля-

ется ключевой особенностью CANVAS и отсут-

ствует в традиционных DSGE-моделях. Адап-

тивное обучение позволяет агентам корректи-

ровать свои ожидания на основе прошлого 

опыта, что критически важно для моделирова-

ния поведенческой адаптации в условиях 

санкционного давления. 

Применение агентно-ориентированных 

моделей для анализа санкций уже демонстри-

руется в российских исследованиях. Так, 

  

Рис. 2. Архитектурная модификация модели CANVAS с интеграцией криптоэлементов 
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А.Л. Машкова и А.Р. Бахтизин смоделировали 

торговые войны с использованием трех типов 

агентов (государства, организации, населе-

ние) и параметра замещения ресурсов [6]. Со-

гласно исследованиям, введение санкций при-

водит к асимметричному воздействию на эко-

номики стран, при этом отклонение ВВП в пер-

вый год санкций относительно базового сцена-

рия (полное замещение ресурсов) составляет 

для России 0,8-1,7%, для ЕС – 4–8%, для США – 

0,6–1,1%, а для Китая не превышает 0,5%. 

Анализ показывает, что экономика Европей-

ского союза демонстрирует наибольшую чув-

ствительность к снижению уровня замещения 

ресурсов, тогда как российская экономика 

проявляет среднюю устойчивость, а эконо-

мика США и Китая – минимальную зависи-

мость от этого фактора [6]. 

Если сопоставить результаты А.Л. Машко-

вой с архитектурами ABBA и CANVAS, можно 

выделить два уровня анализа санкционного 

давления и адаптационных стратегий, соответ-

ствующих микро- и макроэкономическому 

подходам. Для наглядного представления раз 

личий между исходными и потенциально моди-

фицированными версиями моделей с учетом 

криптовалютной специфики представлена 

сравнительная таблица. 

Анализ таблицы демонстрирует, что моди-

фикации моделей ABBA и CANVAS возможно 

направить на интеграцию криптовалютной 

специфики для адекватного анализа санкцион-

ного давления. В случае ABBA ключевыми из-

менениями являются введение агента «Крип-

товалютная биржа» и региональных P2P-кана-

лов, добавление параметра «Крипто-ликвид-

ность» и интеграция криптоканалов (стейбл-

коин-транзит, кросс-чейн-мосты). Для CANVAS 

необходимы расширение типологии домохо-

зяйств за счет выделения подгруппы «Крипто-

активные пользователи», введение параметра 

«Крипто-доверие» и механизм выбора каналов 

платежей. Эти модификации позволяют моде-

лям учитывать специфику криптовалютных 

транзакций, что подтверждается данными 

Chainalysis (2024) о значительных объемах 

криптопотоков в условиях санкций. 

Полученные результаты позволяют уточ-

нить специфические возможности каждой мо-

дели в контексте анализа санкционного давле-

ния: 

♦ ABBA дает возможность изучать, как 

санкции оказывают давление на банковскую 

инфраструктуру: отключение от SWIFT, ограни-

чения на корреспондентские счета или блоки-

ровка операций в криптовалютах напрямую 

влияют на сетевые связи между банками; 

♦ CANVAS позволяет расширить анализ на 

макроуровень: каким образом фирмы и домо-

хозяйства реагируют на рост трансакционных 

Сравнение исходной и модифицированной архитектуры моделей ABBA и CANVAS 
 

Критерий ABBA исходная 
ABBA модифицирован-

ная 
CANVAS исходная 

CANVAS модифициро-

ванная 

Агенты Банки, домохозяй-

ства, фирмы 

+ Криптовалютная 

биржа 

+ Региональные P2P-

каналы 

Домохозяйства, 

фирмы, банки, цен-

тральный банк 

+ Криптоактивные 

пользователи 

+ Криптоинфраструк-

тура 

Ключевые 

параметры 

Резервная норма, 

капитал 

+ Крипто-ликвидность 

(доля операций, пере-

водимых в крипто-ка-

налы) 

Потребительские 

ожидания, произ-

водственные пара-

метры 

+ Криптодоверие (фак-

тор выбора криптока-

налов) 

Финансовые 

каналы 

Традиционные 

платежные си-

стемы 

+ Стейблкоин-транзит 

(основной канал)  

+ Кросс-чейн-мо-

сты/DeFi + P2P-арбит-

раж 

Традиционные пла-

тежные системы 

+ Механизм выбора 

каналов платежей 

+ Альтернативные фи-

нансовые инстру-

менты 

Особенности 

для санкций 

Анализ сетевых 

рисков, распро-

странение шоков 

через межбанков-

ские связи 

+ Моделирование об-

ходных путей через 

крипто-каналы 

+ Анализ каскадных 

эффектов при блоки-

ровке операций 

Анализ адаптации 

агентов к макро-

экономическим шо-

кам 

+ Моделирование пе-

рехода на альтернатив-

ные валюты 

+ Анализ поведенче-

ской адаптации при 

санкциях 
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издержек, ограничение доступа к капиталу или 

перевод расчетов в криптовалютную плос-

кость. 

Таким образом, объединение подходов со-

здает методологический мост: от микроуровня 

финансовой устойчивости к макроуровню 

адаптации экономики. Это и формирует основу 

для последующего прикладного исследования, 

где предполагается разработка собственных 

моделей для оценки санкционного давления и 

трансграничных криптовалютных потоков. 

 

Обсуждение 

Полученные результаты подтверждают ги-

потезу исследования о том, что существующие 

агентно-ориентированные модели (АОМ) могут 

быть применимы для анализа санкционного 

давления и трансграничных потоков капитала, 

включая криптовалютные каналы. Сопоставле-

ние архитектур ABBA (IMF) и CANVAS (Bank of 

Canada) продемонстрировало, что они по-раз-

ному подходят к проблеме: первая концентри-

руется на рисках финансовой устойчивости и 

межбанковских связей, вторая – на макроэко-

номической динамике и поведенческих реак-

циях домохозяйств и фирм. 

Важным элементом интерпретации явля-

ется сравнение с результатами А.Л. Машковой 

и А.Р. Бахтизина [6], где показана асимметрия 

санкционного воздействия на различные эко-

номики. Это согласуется с выводами ABBA, ко-

торая акцентирует внимание на сетевых эф-

фектах: уязвимость ЕС в условиях санкций 

можно трактовать как проявление зависимо-

сти от плотной финансово-торговой сети.  

С другой стороны, результаты CANVAS пе-

рекликаются с тем, что Россия и Китай пока-

зали относительно высокую устойчивость: по-

веденческая адаптация агентов и возмож-

ность перестройки производственных и фи-

нансовых цепочек снижают долгосрочные по-

тери. 

Ограничения исследования связаны с 

тремя аспектами. Во-первых, как ABBA, так и 

CANVAS были разработаны для других задач 

(финансовая стабильность и макроэкономиче-

ская политика соответственно) и напрямую не 

калиброваны под криптовалютные потоки. Во-

вторых, используемые источники (FATF, Chain- 

alysis) предоставляют агрегированные дан-

ные, что ограничивает возможность точного 

эмпирического тестирования. В-третьих, ра-

боты А.Л. Машковой и других российских ис-

следователей применяют собственные допу-

щения (например, параметр замещения ре-

сурсов), что требует осторожности при интер-

претации. 

Несмотря на эти ограничения, результаты 

обладают высокой прикладной значимостью. 

Для регуляторов они демонстрируют, что: 

♦ ABBA может использоваться как инстру-

мент стресс-тестирования последствий отклю-

чения от международной платежной инфра-

структуры и блокировки отдельных финансо-

вых посредников; 

♦ CANVAS способна служить основой для 

оценки макроэкономических эффектов санк-

ций и выявления каналов адаптации через 

криптовалюты; 

♦ подход А.Л. Машковой показывает, как 

подобные модели могут применяться к оценке 

устойчивости национальных экономик в срав-

нительном разрезе. 

Будущие направления исследований пред-

полагают интеграцию криптовалютной специ-

фики в архитектуры ABBA и CANVAS. В частно-

сти, необходимо: 

1. Для модели ABBA: 

♦ ввести агента «Криптовалютная биржа» 

как посредника между традиционной банков-

ской системой и криптоэкономикой, способ-

ного конвертировать фиатные валюты в стей-

блкоины (например, USDT, USDC) и обратно. 

Этот агент должен учитывать регуляторные 

ограничения, комиссии и ликвидность на раз-

личных юрисдикционных рынках; 

♦ добавить параметр «Крипто-ликвид-

ность», отражающий долю операций, которые 

могут быть переведены в криптовалютные ка-

налы при санкционном давлении на традици-

онные платежные системы; 

♦ моделировать P2P-транзакции как от-

дельный канал, обходящий традиционные фи-

нансовые институты, с учетом времени тран-

закции, комиссий и уровня анонимности. 

2. Для модели CANVAS: 

♦ расширить типологию агентов-домохо-

зяйств, выделив группу «Крипто-активные 

пользователи», чье поведение определяется не 

только экономическими, но и технологиче-
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скими факторами (доступ к кошелькам, знание 

технологий); 

♦ ввести механизм выбора каналов плате-

жей, где агенты оценивают риски и издержки 

традиционных (банковские переводы) и крип-

товалютных (стейблкоины, P2P) каналов в 

условиях санкций; 

♦ добавить параметр «Крипто-доверие», 

отражающий уровень доверия к криптовалю-

там как средству сохранения стоимости в усло-

виях ограничения доступа к международным 

финансовым рынкам. 

Наряду с этим важно: учитывать роль вто-

ричных санкций и регулятивных арбитражей 

между юрисдикциями, моделируя, как агенты 

выбирают юрисдикции с различным уровнем 

регулирования криптоактивов для минимиза-

ции санкционных рисков; расширить модель-

ные сценарии за счет эмпирических данных 

(Chainalysis, Росфинмониторинг, FATF), инте-

грируя реальные показатели объемов крипто-

операций, географии транзакций и доли стей-

блкоинов в обходных схемах [8]. 

Такая программа позволит перейти от тео-

ретического анализа к созданию практических 

инструментов, необходимых для понимания 

процессов адаптации трансграничных финан-

совых потоков к меняющимся экономическим 

условиям и международной среде в эпоху гло-

бальной цифровой трансформации.  

 

Заключение 

Проведенный обзор подтвердил высокую 

значимость агентно-ориентированного моде-

лирования для анализа санкционного давле-

ния и трансграничного движения капитала в 

условиях активного использования криптова-

лютных каналов. Рассмотренные модели – 

ABBA и CANVAS – демонстрируют различие ис-

следовательских акцентов: первая концентри-

руется на анализе устойчивости банковской 

системы и сетевых эффектов ликвидности, вто-

рая – на поведенческой динамике домохо-

зяйств и фирм при изменении институциональ-

ной среды. Сравнение этих моделей с россий-

скими исследованиями позволило выявить об-

щую тенденцию: для корректного анализа 

санкционного воздействия необходимо соче-

тать микроуровневый подход к финансовой ин-

фраструктуре с макроуровневым учетом адап-

тивного поведения агентов. Такой методологи-

ческий синтез создает основу для разработки 

более гибких инструментов оценки устойчиво-

сти национальных экономик. 

Ограничением работы является исходная 

неориентированность существующих моделей 

на криптовалютные транзакции и децентрали-

зованные финансовые механизмы. Однако 

предложенные критерии (интеграция крипто-

инфраструктуры, учет сетевых эффектов, пове-

денческая адаптация, регуляторный арбитраж) 

позволяют сформировать исследовательскую 

программу по модификации АОМ для анализа 

санкционных сценариев. 

Таким образом, статья вносит вклад в раз-

витие методологии санкционных исследова-

ний, уточняя границы применимости существу-

ющих моделей центральных банков и форму-

лируя направления их дальнейшей адаптации. 

В перспективе интеграция криптовалютных 

агентов, P2P-платформ и DeFi-протоколов в ар-

хитектуру ABBA и CANVAS откроет возможность 

создания специализированных инструментов, 

которые будут востребованы как в академиче-

ской среде, так и в практике финансового ре-

гулирования. 
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Аннотация. Налоговая система является одним из важнейших способов мобилизации финансовых 

ресурсов на решение экономических, политических, социальных задач государства. Ее задачи меняются 

с учетом изменения политических, экономических реалий. В статье рассматриваются налоговые доходы 

бюджетов бюджетной системы страны, сложившиеся в условиях действия существующей системы нало-

гообложения. В целях обеспечения объективности выводов исследование проводилось не только на ос-

новании данных бюджетов по России, но и в разрезе федеральных округов. Рассматриваются положения 

налоговой реформы – 2025 по основным видам налогов: НДФЛ, НДС, налог на прибыль организаций, 

упрощенная система налогообложения, анализируется их влияние на доходы бюджетов. Этим обуслов-

лена актуальность темы исследования. Цель исследования – изучение структуры налоговых доходов и 

доходов в целом бюджетов различных уровней. Задача исследования – установить влияние провозгла-

шенной налоговой реформы – 2025 на доходы бюджетов различных уровней. Методами исследования 

стали методы познания, анализ и синтез, группировка, сравнение, обобщение, табличный и др. Исследо-

вание опирается на налоговое законодательство, данные Росстата, отчеты ФНС России, публикации по 

теме. Установлено, что налоговой системе присущи: высокая степень централизации налоговых доходов 

в федеральном бюджете, незначительная роль региональных и местных налогов в формировании консо-

лидированных бюджетов субъектов РФ, чем усиливается их зависимость от федерального центра и что 

отражается на уровне социально-экономического развития регионов; перекос в сторону функции напол-

нения бюджета в ущерб прежде всего функции стимулирования устойчивого экономического развития 

территорий; дефицитность бюджетной системы, динамичность. 

 

Ключевые слова: налоговая система, налоговые доходы, классификация налогов, федеральные 

налоги, региональные налоги, местные налоги, роль и значение налогов в доходной части бюджетной 

системы РФ, дефицит, последствия налоговой реформы – 2025 для бюджетов 

 

Основные положения: 

♦ продолжается процесс усиления централизации доходов в федеральном бюджете, налоговые до-

ходы ФБ растут быстрее, чем доходы КБС РФ и КБ РФ; 

♦ существующее закрепление налогов по бюджетам неэффективно, в доходах региональных, осо-

бенно местных, бюджетов преобладает доля федеральных налогов;  

♦ наблюдается высокий уровень дифференциации регионов по уровню социально-экономического 

развития, что обусловлено неравномерным размещением налогового потенциала; 

♦ бюджеты большинства регионов, округов дефицитны; 

♦ преобладает фискальная функция налогов; 

♦ незначительна доля налогов, уплачиваемых малым бизнесом в виде специальных налоговых ре-

жимов; 

♦ налоговое законодательство слишком динамично. 
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♦ existing tax fixing on budgets is ineffective, the share of federal taxes prevails in the revenues of re-

gional, especially local budgets;  

♦ a high level of differentiation of regions by the level of socio-economic development, which is due to 

the uneven distribution of tax potential; 
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♦ the fiscal function of taxes prevails; 

♦ the share of taxes paid by small businesses in the form of special tax regimes is insignificant; 

♦ tax legislation is too dynamic. 
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Введение 

Налоговая система России, зародившись 

в 1991–1992 гг., после распада Союза, пре-

терпела множество изменений. Среди положи-

тельных моментов следует отметить, что ФНС 

России добилась значительных успехов в упро-

щении налогового администрирования (пере-

вод отчетности в электронный формат, органи-

зация сервиса «Личный кабинет налогопла-

тельщика», программа АСК НДС-2, высокий 

уровень компьютеризации и др.), с 2023 г. 

вступили в силу институты «единый налоговый 

платеж», «единый налоговый счет». 

В то же время налоговой системе России 

присущи недостатки, среди которых можно вы-

делить следующие: 

♦ очевидный перекос в сторону фискаль-

ной функции, направленной на наполнение 

бюджета в ущерб прежде всего функциям сти-

мулирующей, социальной; 

♦ высокая степень централизации – зна-

чительная часть доходов поступает в федераль-

ный бюджет, при этом доля налоговых доходов 

в региональных и муниципальных бюджетах 

крайне низка, что ставит их в зависимость от 

межбюджетных трансфертов и лишает мотива-

ции к созданию условий для развития предпри-

нимательства; 

♦ нестабильность налоговой системы; 

♦ отсутствие стимулов для развития реаль-

ного сектора экономики, особенно на муници-

пальном уровне (из-за отсутствия налогов, 

налоговой базой которых является выручка от 

реализации продукции); 

♦ чрезмерный объем начислений на зара-

ботную плату; 

♦ из всей суммы сборов НДС большая 

часть уходит на вычеты и на возмещение 

«входного» НДС экспортерам, что свидетель-

ствует о низком уровне вновь создаваемой до-

бавленной стоимости внутри страны. 

Цель исследования – изучение структуры 

налогов в доходах бюджетов бюджетной си-

стемы в условиях действующего законодатель-

ства. Задача исследования – установить влия-

ние провозглашенной налоговой реформы – 

2025 на доходы бюджетов различных уровней. 

Актуальность темы исследования связана с ро-

лью и местом налогов в доходах бюджетов, 

важностью бюджета в развитии государства и 

макроэкономическом регулировании в усло-

виях роста государственных расходов, необхо-

димостью обеспечения экономической без-

опасности государства. 

Налоговые доходы являются основным ис-

точником формирования доходов бюджетов. 

Налоговая система призвана решать следую-

щие задачи:  

♦ обеспечение государства финансовыми 

ресурсами с помощью перераспределения 

национального дохода;  

♦ обеспечение роста объема производ-

ства, создание благоприятных условий для раз-

вития предпринимательства; 

♦ реализация социальных программ (улуч-

шение жизненного уровня населения). 

Основные цели и направления развития 

российской налоговой системы на современ-

ном этапе сосредоточены на обеспечении до-

ходов бюджета, создании благоприятного ин-

вестиционного климата.  

Проведем краткий обзор публикаций по 

исследуемой теме.  

Исследователи отмечают, что «налоговая 

политика направлена на то, чтобы снизить еди-

новременно нагрузку на предприятия, обеспе-

чить собираемость и своевременность уплаты 

налогов и обеспечить налогами бюджет 

страны» [1, с. 332]. 

В качестве недостатков налоговой си-

стемы Д.В. Ненашев отмечает преобладание 

межбюджетных трансфертов, что снижает са-

мостоятельность субъектов федерации [2].  

«Собираемость налогов, сборов и страхо-

вых взносов, сокращение налоговой задол-

женности, увеличение налоговых поступлений, 

поиск факторов, оказывающих влияние на мо-

билизацию налоговых доходов, являются 

наиболее существенными элементами разви-

тия экономики Российской Федерации на се-

годняшний день» [3, с. 46]. 

«Изменения в налоговом законодатель-

стве могут сильно влиять на бизнес в России, 

вызывая как положительные, так и отрицатель-

ные последствия для экономической деятель-

ности. Нестабильность и частые изменения 

налоговой политики усложняют планирование 

и управление налоговым обязательством для 

предпринимателей и могут снижать инвестици-

онную привлекательность страны» [4, с. 438]. 
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Как указывает А.С. Жаров, «необходи-

мость совершенствования налоговой поли-

тики местного самоуправления России дикту-

ется недостаточно эффективным функциони-

рованием системы органов местного само-

управления, что объясняется в том числе и не-

достаточным финансированием местных бюд-

жетов, а также ограниченным количеством ис-

точников финансирования. Тем самым функ-

ции местного самоуправления могут сводиться 

к формальному администрированию, в то 

время как зарубежные модели функции мест-

ного самоуправления демонстрируют наличие 

широкого спектра полномочий в вопросах 

управления подведомственной территорией» 

[5, с. 437]. 

 

Методы 

В исследовании проанализирована рос-

сийская налоговая система, роль налогов в 

доходах бюджетов различных уровней. Ис-

пользованы общепринятые методы познания: 

анализ и синтез, группировка, обобщение, 

табличный и др.  

На основании отчетов ФНС рассмотрены 

данные о поступлении налоговых доходов в 

бюджетную систему РФ в целом по стране, а 

также в разрезе федеральных округов. С ис-

пользованием основных положений налоговой 

реформы – 2025 проанализировано их влия-

ние на доходы бюджетов различных уровней.  

Исследование опирается на налоговое за-

конодательство, данные Росстата, отчеты ФНС 

России, положения налоговой реформы – 

2025, публикации по теме исследования. 

 

Результаты 

В начале исследования приведем данные 

о формировании доходов бюджетов бюджет-

ной системы РФ (табл. 1–5). 

Как следует из приведенных в табл. 1 дан-

ных, в 2023 г. в сравнении с 2021 г.: 

♦ доходы КБ увеличились на 22,8%, в том 

числе ненефтегазовые доходы – на 28,6% при 

снижении нефтегазовых доходов на 2,6%;  

♦ с увеличением расходов на 33,8% про-

фицит (0,2% к доходам) сменился дефицитом 

(6,6% к доходам); 

Таблица 1 
Исполнение КБ РФ и государственных внебюджетных фондов, млрд руб.* 

 

Показатели 2021 г. 2023 г. 2023/2021, % 

Доходы, всего 48 118,4 59 073,4 122,8 

Нефтегазовые 9056,5 8822,3 97,4 

Ненефтегазовые 39 061,9 50 251,2 128,6 

Налог на прибыль 6081,7 7922,5 130,3 

НДФЛ 4883,9 6539,1 133,9 

НДС 9212,6 11 614,7 126,1 

Акцизы 2095,5 2399,6 114,5 

Ввозные пошлины 858,9 1110,4 129,3 

Страховые взносы 9018,3 11 651,9 129,2 

Прочие 6911,0 9012,9 130,3 

Расходы 47 072,7 62 983,6 133,8 

Профицит +, дефицит - +1045,7 -3910,2 - 

Налоговые доходы, администрируемые ФНС 37 005,8 47 481,3 128,3 

то же, в % от всех доходов 76,9 80,4 104,6 

В том числе налоги по общей системе налогообложения 28 124,2 35 898,4 127,6 

страховые взносы 8081,5 10 557,0 130,6 

специальные налоговые режимы  800,1 1025,9 128,2 
 

* Составлено по: Краткая ежеквартальная информация об исполнении консолидированного бюд-

жета Российской Федерации и государственных внебюджетных фондов (млрд руб., накоплено с начала 

года) / Минфин России. URL: https://minfin.gov.ru/ru/statistics/conbud/execute?id_57=93448-krat-

kaya_ezhekvartalnaya_informatsiya_ob_ispolnenii_konsolidirovannogo_byudzheta_rossiiskoi_federatsii_i_ 

gosudarstvennykh_vnebyudzhetnykh_fondov_mlrd._rub._nakopleno_s_nachala_goda; Отчет по форме № 1-

НМ (2025 год) / Федеральная налоговая служба. URL: https://www.nalog.gov.ru/rn77/related_activi-

ties/statistics_and_analytics/forms/16031004/ (дата обращения: 26.08.2025). 
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♦ налоговые доходы, администрируемые 

ФНС России, увеличились на 28,3%, их доля 

в обшей сумме доходов бюджета увеличилась 

с 76,9% до 80,4%; 

♦ в структуре доходов, администрируемых 

ФНС России, доля налогов, уплачиваемых в 

связи с применением общей системы налого-

обложения, составляет 58–60%, страховых 

взносов – 16–18%, незначительна доля специ-

альных налоговых режимов (1,7%). 

Как следует из данных табл. 2, в 2023 г. в 

сравнении с 2021 г.: 

♦ доходы ФБ увеличились на 15,2%, в том 

числе ненефтегазовые доходы – на 25,1 %, не-

нефтегазовые доходы уменьшились на 2,6%, в 

связи с чем доля нефтегазовых доходов в дохо-

дах ФБ уменьшилась с 35,8% до 30,3%;  

♦ расходы увеличились на 30,6%, что при 

вело к дефициту (11,1% от дохода) вместо про-

фицита (2,1% от доходов);  

♦ из ненефтегазовых доходов поступления 

НДС увеличились на 26,1%, налога на при-

быль – на 23,6%; 

♦ доходы, администрируемые ФНС Рос-

сии, увеличились на 19,2%, их доля в общей 

сумме доходов бюджета увеличилась с 93,1% 

до 96,4%. 

Согласно данным табл. 3, в 2023 г. в срав-

нении с 2021 г.: 

♦ с увеличением доходов консолидиро-

ванных бюджетов субъектов РФ на 27,2%, рас-

ходов – на 33,4% профицит (3,8% к доходам) 

сменился дефицитом (1,3% к доходам); 

♦ безвозмездные поступления увеличи-

лись на 13,2%, их доля в доходах бюджетов 

уменьшилась с 22,2% до 19,7%; 

♦ налоговые доходы, администрируемые 

ФНС России, увеличились на 30,4%, их доля в 

доходах бюджетов увеличилась с 76,6% до 

78,6%;  

♦ в величине налоговых доходов бюдже-

тов регионов значительна доля федеральных 

налогов, в том числе доля НДФЛ увеличилась с 

27,3% до 28,6%, уменьшилась доля налога на 

прибыль с 25,8% до 26,9%; 

♦ незначительна доля имущественных 

налогов (8,2% и 7,5%). 

Как показывают данные табл. 4:  

♦ доля налоговых доходов в доходах кон-

солидированных бюджетов субъектов РФ по 

РФ в 2021 г. составляет 72,2%, в том числе по 

УФО – 82,5%, СКФО – 32,8%;  

♦ доля безвозмездных поступлений со-

ставляет по РФ 20,9%, в том числе по СКФО – 

64,3%, ЮФО – 34,5%, ЦФО – 10,6%;  

♦ бюджеты федеральных округов профи-

цитны (благодаря безвозмездным поступле-

ниям).  

Таблица 2 
Исполнение федерального бюджета, млрд руб.* 

 

Показатели 2021 г. 2023 г. 2023/2021, % 

Доходы 25 286,4 29 124,0 115,2 

Нефтегазовые 9056,5 8822,2 97,4 

Ненефтегазовые 16 229,9 20 301,8 125,1 

Расходы 24 762,1 32 353,8 130,6 

Профицит +, дефицит - +524,3 -3229,8 - 

НДС 9212,2 11 614,4 126,1 

Ввозные пошлины 858,9 1110,4 129,3 

Акцизы 1145,4 1081,2 94,4 

Налог на прибыль 1552,4 1918,6 123,6 

НДФЛ 90,7 159,5 175,8 

Прочие 3370,2 4417,6 131,1 

Налоговые доходы, администрируемые ФНС 23 555,9 28 076,1 119,2 

То же, в % от всех доходов 93,1 96,4 103,5 

В том числе налоги по общей системе налогообложения 15 474,4 17 519,1 113,2 

Страховые взносы 8081,5 10 557,0 130,6 
 

* Составлено по: Исполнение федерального бюджета и бюджетов бюджетной системы Российской 

Федерации за 2021 год / Министерство финансов Российской Федерации. Москва, 2022. 138 с.  

URL: https://portal.tpu.ru/SHARED/n/NIKOLAENKOVS/student/risk_management/2023.01.26_Kniga_ito-

govaya_09.06.2022.pdf; Оперативный доклад – 2023 год / Счетная палата Российской Федерации. URL: 

https://ach.gov.ru/audit/oper-2023 (дата обращения: 26.08.2025). 
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Согласно данным табл. 5, в 2023 г. в срав-

нении с 2021 г.: 

♦ с увеличением доходов местных бюдже-

тов на 28,9%, налоговых доходов, администри-

руемых ФНС, на 23,8% их доля в общей сумме 

доходов уменьшилась с 31,7% до 30,4%; 

♦ доля межбюджетных трансфертов в до-

ходах местных бюджетов остается значитель-

ной (в 2023 г. – 67,4%); 

♦ доходы местных бюджетов более чем на 

60% формируются за счет федерального 

НДФЛ; 

♦ в величине доходов бюджетов незначи-

тельна доля налога на совокупный доход (не 

более 4,0%), имущественных налогов (3,5–

3,9%).  

Местные бюджеты за анализируемый пе-

риод имеют профицит.  

Далее рассмотрим распределение нало-

гов, администрируемых ФНС России, по бюд-

жетам бюджетной системы РФ в целом по РФ 

и федеральным округам (табл. 6, 7). 

Согласно данным табл. 6, в 2023 г. по 

сравнению с 2021 г.: 

Таблица 3 
Исполнение консолидированных бюджетов субъектов РФ* 

 

Показатели 2021 г. 2023 г. 2023/2021, % 

Доходы, всего 17 546,3 22 325,1 127,2 

Налоговые доходы 13 444,9 17 538,6 130,4 

Налог на прибыль 4529,3 6003,9 132,6 

Имущественные налоги 1444,5 1683,1 116,5 

Акциз 950,1 1189,6 125,2 

НДФЛ 4793,2 6379,6 133,1 

Налог на совокупный доход 800,1 1025,9 128,2 

Безвозмездные поступления 3894,5 4408,0 113,2 

Расходы 16 882,0 22 525,3 133,4 

Профицит +, дефицит - +664,3 -298,0 - 

Налоговые доходы, администрируемые ФНС 13 444,9 17 538,6 130,4 

В том числе налоги при общей системе налогообложения 12 649,8 16 512,7 130,5 

СНР 800,1 1025,9 128,2 

Доля налоговых доходов в доходах бюджетов, % 76,6 78,6 102,6 
 

* Составлено по: Данные об исполнении консолидированных бюджетов субъектов Российской Феде-

рации / Минфин России. URL: https://minfin.gov.ru/ru/perfomance/regions/operational/analysis (дата об-

ращения: 26.08.2025); Оперативный доклад о ходе исполнения консолидированных бюджетов субъектов 

Российской Федерации за январь – декабрь 2023 г. / Счетная палата Российской Федерации. 2024.  

URL: https://ach.gov.ru/upload/iblock/aeb/onfmmrhptnprtk5yatw22cbtreaqe1jk.pdf (дата обращения: 

27.08.2025). 

 

 

Таблица 4 
Исполнение КБС РФ по субъектам за 2021 г.* 

 

Показатели ЦФО СЗФО ЮФО СКФО ПФО УФО СФО ДФО 

Доходы, всего 5962,9 1979,5 1339,1 696,1 2478,9 1712,5 1873,7 1499,9 

Налоговые и неналого-

вые 
5267,6 1635,1 872,6 246,7 1794,1 1482,6 1383,3 967,7 

Налоговые 4854,2 1542,1 810,9 228,5 1695,4 1413,1 1307,2 822,4 

Доля налоговых доходов, 

% 
81,4 77,9 60,6 32,8 68,4 82,5 69,8 54,8 

Безвозмездные поступ-

ления (БП) 
632,7 325,8 462,3 447,5 659,0 214,2 469,0 464,0 

Доля БП в доходах, % 10,6 16,.4 34,5 64,3 26,6 12,5 25,0 30,9 

Расходы 5892,4 1866,7 1297,5 675,9 2385,5 1603,7 1703,8 1456,5 

Профицит 70,5 112,8 41,6 20,2 93,3 108,8 169,9 43,5 
 

* Составлено по: Данные об исполнении консолидированных бюджетов субъектов Российской Феде-

рации / Минфин России. URL: https://minfin.gov.ru/ru/perfomance/regions/operational/analysis?page_ 

57=2 (дата обращения: 20.08.2025). 
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♦ в налоговых доходах КБ РФ доля феде-

ральных налогов увеличилась с 91,9% до 

92,2%, доля региональных налогов уменьши-

лась с 4,1% до 3,9%, доля местных – с 1,0% до 

0,9%, доля СНР осталась неизменной (3,0%); 

♦ в налоговых доходах КБС РФ доля феде-

ральных налогов увеличилась с 82,2% до 

83,5%, доля региональных налогов уменьши-

лась с 9,2% до 8,4%, доля местных – с 2,3%  

до 1,9%, доля СНР уменьшилась с 6,3% до 

6,2%;  

♦ в налоговых доходах МБ доля федераль-

ных налогов увеличилась с 68,5% до 73,4%, 

доля региональных налогов уменьшилась с 

Таблица 5 
Исполнение местных бюджетов, млрд руб.* 

 

Показатели 2021 г. 2023 г. 2023/2021, % 

Доходы, всего 5536,0 7136,9 128,9 

Сумма налогов, администрируемых ФНС 1753,5 2171,3 123,8 

В т.ч. СНР 231,4 266,6 115,2 

Доля налогов в общей сумме доходов, % 31,7 30,4 95,9 

Неналоговые доходы 298,9 351,7 117,7 

Межбюджетные трансферты (МТ) 3664,5 4811,0 131,3 

Доля МТ в доходах, % 66,2 67,4 101,8 

Из налоговых доходов: 

НДФЛ 988,9 1331,6 134,6 

Налог на совокупный доход 231,3 266,6 115,3 

Имущественные 223,6 255,8 114,4 

Налог на прибыль 27,9 21,8 78,1 

Акцизы на нефтепродукты 46,3 3,9 8,4 

Прочие налоги 51,6 25,8 50,0 

Расходы 5480,0 7118,2 129,9 

Профицит 56,0 18,7 33,4 
 

* Источник: Информация о результатах проведения мониторинга исполнения местных бюджетов и 

межбюджетных отношений в субъектах Российской Федерации на региональном и муниципальном уров-

нях за 2021 год / Министерство финансов Российской Федерации. Москва, 2022. 114 с. URL: https://ku- 

ro-mo.ru/upload/media/default/0001/11/0a6fefd8247b41a72b26c81fb58adba3a5d51f2e.pdf; Резуль-

таты мониторинга исполнения местных бюджетов и межбюджетных отношений в субъектах Российской 

Федерации на региональном и муниципальном уровнях за 2023 год / Минфин России. URL: 

https://minfin.gov.ru/ru/document?id_4=307949-rezultaty_monitoringa_ispolneniya_mestnykh_byudzhe- 

tov_i_mezhbyudzhetnykh_otnoshenii_v_subektakh_rossiiskoi_federatsii_na_regionalnom_i_munitsipalnom

_urovnyakh_za_2023_god (дата обращения: 28.08.2025).  

 

 

Таблица 6 
Федеральные, региональные, местные налоги, СНР в доходах бюджетов* 

 

Налоги 
2021 г. 2023 г. 

КБ РФ ФБ КБС МБ КБ РФ ФБ КБС МБ 

Федеральные 25 823,0 15 428,7 10 394,3 1043,1 32 919,7 19 182,4 13 737,3 1383 

Доля, % 91,9 99,7 82,2 68,5 92,2 99,8 83,5 73,4 

Региональные  1163,4 - 1163,4 24,0 1380,4 - 1380,4 23,0 

Доля, % 4,1 - 9,2 1,6 3,9 - 8,4 1,2 

Местные 289,7 - 289,7 223,6 310,9 - 310,8 232,7 

Доля, % 1,0 - 2,3 14,7 0,9 - 1,9 12,3 

СНР 846,4 44,1 802,3 231,3 1065,9 38,5 1027,4 265,9 

Доля, % 3,0 0,3 6,3 15,2 3,0 0,2 6,2 14,0 

Итого 28 122,5 15 472,8 12 649,7 1522,0 35 676,8 19 220,9 16 455,9 1883 
 

* Составлено по: Отчет о начислении и поступлении налогов, сборов, страховых взносов и иных обя-

зательных платежей в бюджетную систему Российской Федерации ф. № 1-НМ / Федеральная налоговая 

служба. URL: https://www.nalog.gov.ru/rn77/related_activities/statistics_and_analytics/forms/16031004/ 

(дата обращения: 26.06.2025). 
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1,6% до 1,2%, доля СНР увеличилась с 15,2% 

до 14,0%. 

Доля налогов, зачисляемых в доходы ФБ, в 

общей сумме доходов КБ уменьшилась с 

59,8% до 58,3%; доля налогов, зачисляемых в 

доходы бюджетов КБС РФ, увеличилась с 

40,2% до 41,7%; доля налогов, зачисляемых в 

доходы МБ, в общей сумме доходов КБС РФ 

осталась неизменной (10,0%).  

Согласно данным табл. 7, в 2023 г. в срав-

нении с 2021 г.: 

♦ налоговые доходы КБ РФ увеличились 

на 28,6%, в том числе по ЦФО – на 41,6%, 

ПФО – на 32,7%, в остальных округах в мень-

ших размерах, чем по РФ, в связи с чем доля 

ЦФО в доходах КБ РФ увеличилась с 27,7% до 

30,5%, доля ПФО – с 16,7% до 16,9%; доля УФО 

уменьшилась с 26,3% до 22,6%; незначи-

тельна доля СКФО (1,0%), менее 5,0% доля 

ЮФО, ДФО; 

♦ налоговые доходы ФБ увеличились на 

26,9%; доля налоговых доходов, зачисляемых 

в ФБ, уменьшилась по РФ с 55,0% до 54,3%, в 

том числе в 2023 г. 61,3% доходов по ПФО, 

77,5% по УФО зачисляются в ФБ. 

Приведенные данные свидетельствуют о 

высокой степени централизации налоговых до-

ходов, несправедливом распределении нало-

гов среди региональных, особенно местных 

бюджетов. В самой налоговой системе зало 

жена финансовая зависимость региональных 

бюджетов от ФБ, местных бюджетов – от реги-

ональных и федеральных. 

«Чрезмерная централизация налоговой 

системы приводит к концентрации налогов в 

столицах и изъятию больших сумм из бюдже-

тов регионов, которые не всегда компенсиру-

ются за счет трансфертов. Малая часть налого-

вых доходов остается на региональном и мест-

ном уровнях, что лишает регионы и муниципа-

литеты мотивации в создании условий для раз-

вития бизнеса, борьбе с теневым сектором. 

88% регионов – дотационны» [6, с. 34]. По 

мнению А.О. Алехнович, сегодня приоритет-

ными остаются доходы государства, а не граж-

дан и бизнеса. По сути, сегодняшняя налого-

вая система – в целом примитивный инстру-

мент по изъятию средств из экономики в 

пользу консолидированного бюджета [6]. 

На опережающий рост налоговых доходов 

ФБ повлияли следующие изменения, внесен-

ные в НК РФ: 

1. Изменения ставки НДС [7]:  

♦ 1992 год – 28%;  

♦ 1993–2003 гг. – 20%;  

♦ 2004–2018 гг. – 18%;  

♦ с 2019 г. – 20%. 

2. Изменение ставки налога на прибыль [8]: 

♦ с 01.01.2005 по 31.12.2008 – 24%, в 

том числе в ФБ – 6,5%; субъект РФ – 17,5%; 

♦ с 01.01.2009 по 31.12.2016 – 20%, в 

том числе в ФБ – 2%, субъект РФ – 18%; 

Таблица 7 
Поступление налоговых доходов в бюджеты различных уровней по федеральным округ* 

 

Бюджет РФ ЦФО СЗФО ЮФО СКФО ПФО УФО СФО ДФО 

2021 г. 

КБ РФ 28 124 7797 2898,7 1330,8 272,8 4691,7 7398,5 2567 1167,7 

Доля в КБ РФ, % 100,0 27,7 10,3 4,7 1,0 16,7 26,3 9,1 4,1 

ФБ 15474 2972,4 1401,8 552,1 75,5 2844 6035 1228,7 364,3 

Доля, % 55,0 38,1 48,4 41,5 27,7 60,6 81,6 47,9 31,2 

КБС РФ 12 649 4824,6 1496,9 778,7 197 1847,7 1362,9 1338,3 803,4 

2023 г. 

КБ РФ 36 182 11 041 3895 1747 339 6225 8195 3048 1535 

Доля в КБ РФ, % 100,0 30,5 10,8 4,8 0,9 16,9 22,6 8,4 4,2 

ФБ 19637 4804 1952 670 102 3814 6349 1452 429 

Доля, % 54,3 43,5 50,1 38,4 30,2 61,3 77,5 47,6 27,9 

КБС РФ 16 546 6236 1943 1076 236 2411 1845 1596 1106 
 

* Составлено по: Отчет о начислении и поступлении налогов, сборов, страховых взносов и иных обя-

зательных платежей в бюджетную систему Российской Федерации ф. № 1-НМ / Федеральная налоговая 

служба. URL: https://www.nalog.gov.ru/rn77/related_activities/statistics_and_analytics/forms/16031004/ 

(дата обращения: 26.06.2025). 
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♦ с 01.01.2017 по 31.12.2024 – 20%, в 

том числе в ФБ – 3%, субъект РФ – 17%. 

3. Введение налога на дополнительный до-

ход от добычи углеводородного сырья с 2019 г. 

со 100%-ным зачислением в ФБ [9]. 

4. Введение налога на сверхприбыль [10].  

5. С 01.01.2020 из-под объекта налогооб-

ложения налогом на имущество организаций 

выведено движимое имущество, что значи-

тельно уменьшило поступления в бюджеты 

субъектов РФ [11]. 

 

Обсуждение 

Налоговая реформа – 2025 имеет влия-

ние на бюджетную систему через следующие 

налоги: НДФЛ, налог на прибыль, НДС, УСН и 

др. Как видим из этого перечня, указанные 

налоги являются основными бюджетообразу-

ющими для всей бюджетной системы.  

Основные направления налоговой ре-

формы – 2025 нашли отражение в бюджете на 

2025 г., при этом основные параметры бюд-

жета соответствуют данным, содержащимся в 

Основных направлениях бюджетной, налого-

вой и таможенно-тарифной политики на 2025 

год и на плановый период 2026 и 2027 годов 

(табл. 8). 

Как следует из данных табл. 8, в 2025 г. по 

сравнению с 2024 г. спрогнозировано: 

♦ увеличение доходов ФБ на 9,8%, расхо-

дов – на 3,2%;  

♦ уменьшение дефицита бюджета до 2,9% 

к доходам против 9,5%. 

Приведем основные направления налого-

вой реформы – 2025.  

Налог на прибыль. Поправки в отношении 

налогообложения предпринимательства преду-

сматривают 2 цели [12]: 

1. Пополнение доходов бюджетов путем: 

♦ повышения ставки налога на прибыль с 

20% до 25%, в том числе в ФБ – 5% дополни-

тельно и введения обязанности платить НДС 

при применении УСН; 

♦ увеличения ставки налога с 15% до 20% 

по процентам по государственным и муници-

пальным ценным бумагам, рублевым облига-

циям российских компаний; 

♦ установления для российских ИТ-компа-

ний в 2025–2030 гг. ставки налога в размере 

5% в ФБ и 0% в региональный бюджет. 

2. Повышение регулирующей роли налого-

вой системы в развитии экономики за счет 

стимулирования вложений собственных 

средств организаций в инвестиции и иннова-

ции, что призвано помочь бизнесу в снижении 

нагрузки на прибыль компаний: 

♦ региональный инвестиционный вычет 

стал бессрочным; 

♦ вводится новый федеральный инвести-

ционный налоговый вычет (ФИНВ); при этом 

компания сможет уменьшить федеральную 

часть налога до 3% за счет половины от перво-

начальной стоимости ОС и НМА; 

♦ при формировании первоначальной 

стоимости ОС и НМА к расходам на НИОКР из 

перечня Правительства РФ применяется по-

вышенный коэффициент с 1,5 до 2. 

Однако ФИНВ могут применять не все ор-

ганизации, а только организации, занятые в 

добыче полезных ископаемых, обрабатываю-

щих производствах, обеспечении электроэнер-

гией, газом, паром, деятельность гостиниц и 

предприятий общепита, НИОКР [13]. 

Применение ФИНВ делает невозможной 

амортизацию основных средств, в отношении 

которых применен вычет. 

Региональный ИНВ не получил распро-

странения, о чем свидетельствуют данные От-

чета ФНС России № 5-П «Отчет о налоговой 

базе и структуре начислений по налогу на при-

быль организаций». Так, согласно отчету за 

2024 г., сумма исчисленного налога на при-

Таблица 8 
Основные показатели бюджета на 2025–2027 гг., млрд руб.* 

 

Показатели 2024 2025 2026 2027 2025/2024, % 

Доходы ФБ 36708,8 40296 41840,9 43154,1 109,8 

Расходы 40191,6 41469,5 44022,2 45915,6 103,2 

Дефицит -3482,8 -1173,4 -2181,2 -2761,4 33,7 

Дефицит в % от дохода 9,5 2,9 5,2 6,4 30,5 
 

* Составлено по: Федеральный закон от 30.11.2024 № 419-ФЗ «О федеральном бюджете на 

2025 год и на плановый период 2026 и 2027 годов». 
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быль организаций составила 6789,8 млрд 

руб., а сумма ИНВ – лишь 73,8 млрд руб., что 

составляет 1,0%, при этом применили ИНВ 

808 налогоплательщиков из числа прибыль-

ных 748 212 ед.  

Упрощенная система налогообложения 

(УСН). Повышены [13]: 

♦ лимиты доходов за 9 месяцев года для 

перехода на УСН в 3 раза (с 112,5 млн руб. до 

337,5 млн руб.); 

♦ возможности применения УСН: доходы 

за год – до 450 млн руб.; остаточная стоимость 

ОС – с 150 млн руб. до 200 млн руб.; средняя 

численность работников с – 100 до 130 чел. 

Лимиты доходов и стоимости основных 

средств будут индексироваться ежегодно на 

коэффициент-дефлятор (на 2025 г. установлен 

коэффициент в размере 1). 

Все это позволит большему числу органи-

заций оставаться на этом спецрежиме. 

Упрощенцы становятся плательщиками 

НДС: 

♦ с правом на получение освобождения от 

НДС при выручке за 2024 г. менее 60 млн руб.; 

♦ с применением специальных ставок: 

5% – при доходе до 250 млн руб.; 7% – при до-

ходе до 450 млн руб., без права на вычеты; 

♦ стандартные ставки: 20%, 10% и 0% с 

правом вычета. 

Выбранная ставка применяется в течение 

12 налоговых периодов подряд (3 года).  

Законом субъектов РФ ставки единого 

налога при УСН могут быть снижены: 

♦ с 6% до 1% при объекте «доходы»; 

♦ до 5% при объекте «доходы, уменьшен-

ные на расходы».  

Прочие налоги [13]. Могут устанавливаться 

более высокие ставки на дорогое имущество 

на объекты стоимостью свыше 300 млн руб. 

Увеличиваются ставки: 

♦ по налогу на имущество организаций, 

облагаемое по кадастровой стоимости, с 2,0% 

до 2,5%; 

♦ по земельному налогу для жилищных и 

подсобных участков – с 0,3% до 1,5%; 

♦ по имуществу физлиц – с 2,0% до 2,5%. 

Тарифы СВ по выплатам в пользу физлиц 

свыше МРОТ для средних и малых обрабаты-

вающих производственных компаний сни-

жены с 15% до 7,6%; продлевается на 2 года 

действие пониженных тарифов СВ для НКО и 

благотворительных организаций-упрощенцев. 

Увеличиваются ставки госпошлины при 

регистрации недвижимости свыше 22 млн руб. 

Результаты нововведения проиллюстри-

руем на основании данных за 2023 г. (см. 

табл. 2–4), для упрощения проанализируем 

3 налога: налог на прибыль, НДС, НДФЛ.  

Налог на прибыль за 2023 г. – 7922,5 млрд 

руб., в том числе в федеральный бюджет – 

1918,6 млрд руб., в КБС РФ – 6003,9 млрд руб. 

Налог на прибыль с учетом повышения 

ставки налога на прибыль в 1,25 раза 

(25:20×100%) составит 9903,1 млрд руб. 

(7922,5х1,25), в том числе: 

♦ в ФБ – 3169,0 млрд руб. 

(9903,1:25%×8%); 

♦ в КБС РФ – 6734,1 млрд руб. 

(9903,1:25%×17%).  

По НДФЛ: 

♦ 533 млрд руб. × 85% = 453,0 млрд руб. – 

в КБС РФ%; 

Таблица 9 
Изменения доходов бюджетов в связи налоговой реформой – 2025, млрд руб. 

 

Налог 
До изменений После изменений Увеличение + 

ФБ КБС МБ ФБ КБС МБ ФБ КБС МБ 

Всего до-

ходов 
29 124 22 325,1 7136,9 30 847,4 23 508,3 7216,9 1723,4 1183,2 80,0 

Налог на 

прибыль 
1918,6 6003,9 - 3169,0 6734,1 - 1250,4 730,2 - 

НДС 11 614,7 - - 12 087,7 - - 473 - - 

НДФЛ - 6379,6 1331,6 - 6832,6 1411,6 - 453 80 

Итого 

налогов 
13 533,3 12 383,5 1331,6 15 256,7 13 566,7 1411,6 1723,4 1183,2 80 

Доля на- 

логов, % 
46,5 55,5 18,6 49,4 57,7 19,6 2,9 2,2 1,0 
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♦ 533 млрд руб. × 15% = 80,0 млрд руб. – 

в местный бюджет. 

НДС при УСН (473,0 млрд руб.) полностью 

зачисляется в ФБ. 

Результаты расчетов сведем в табл. 9. 

Как показывают расчеты, увеличение 

налоговых доходов составило 2986,6 млрд 

руб., из которых зачисляются: 

♦ в федеральный бюджет – 1723,4 млрд 

руб. (57,7%); 

♦ в КБС РФ – 1183,2 млрд руб. (39,6%); 

♦ в местный бюджет – 80 млрд руб. (2,7%).  

Доля указанных налогов в результате ре-

формы увеличилась: в доходах ФБ – на 2,9%, 

КБС РФ – на 2,2%, МБ – на 1,0%.  

 

Заключение 

Исследование показало следующее. В фе-

деральном бюджете преобладают косвенные 

налоги (НДС, акцизы), а также платежи за при-

родные ресурсы, которые, как правило, в боль-

шей части зачисляются только в их бюджеты.  

Налог на прибыль не дает ожидаемого при-

роста поступлений, не нацеливает на обновле-

ние парка оборудования, что особенно важно в 

условиях износа основных средств, превышаю-

щего 50%. В связи с отсутствием средств в бюд-

жетах регионы ограничивают применение ин-

вестиционного налогового вычета. 

В бюджетах субъектов РФ доля федераль-

ных налогов превышает 80% доходов, незна-

чительна доля региональных налогов (до 10% 

доходов). В местных бюджетах доля федераль-

ных налогов составляет около 70%, незначи-

тельна доля местных налогов и СНР. 

По оценке МФ РФ [14], объем дополни-

тельных доходов бюджетной системы в 2025 г. 

от предложенных налоговых изменений оцени-

вается в 2,6 трлн руб., в том числе по налогу на 

прибыль – 1,6 трлн руб. (от повышения ставки 

до 25%), 533 млрд руб. – по НДФЛ (от прогрес-

сии). Признание предприятий-упрощенцев 

плательщиками НДС принесет федеральному 

бюджету 473 млрд руб. (НДС при УСН). 

Несмотря на многочисленные поправки в 

налоговое законодательство с момента приня-

тия НК РФ, в него не вносились изменения, 

направленные на улучшение финансового по-

ложения регионов и муниципалитетов (путем 

увеличения количества налогов или повыше-

ния их ставки).  

Следует иметь в виду следующее обстоя-

тельство: намеченное повышение НДФЛ, 

налога на имущество организаций, земель-

ного налога влечет дополнительно увеличение 

НДС, так как они, относясь в целях налогообло-

жения к прочим расходам, связанным с про-

изводством, формируют цену продукции и вы-

ручку от реализации продукции, что является 

объектом обложения НДС. Кроме того, сумма 

«входного» НДС при применении упрощенцем 

пониженной ставки НДС (5% или 7%) повторно 

облагается НДС. 

Вменение в обязанность упрощенцев пла-

тить НДС увеличит цену на товар, что может 

уменьшить спрос на него и выручку предпри-

нимателя.  

Из проведенного исследования не выте-

кает вывод о том, что улучшится финансовое 

положение региональных и местных бюдже-

тов, в большей части поступления от налоговой 

реформы зачисляются в федеральный бюджет. 

А в конечном итоге вся тяжесть налоговой ре-

формы как прямо, так и косвенно ляжет на ко-

нечного потребителя – население.  

Поступательное развитие территорий (ре-

гионов, муниципалитетов) невозможно без 

обеспечения разумной децентрализации нало-

говых доходов между бюджетами, оставляя за 

каждым уровнем бюджета налоги, налоговая 

база по которым связана с выручкой от реали-

зации продукции (доходов), особое внимание 

обратив на недостаточные налоговые доходы 

региональных и местных бюджетов. 

В целях усиления регулирующей функции 

налогов на каждом уровне бюджетной си-

стемы считаем необходимым провести децен-

трализацию налоговой системы, для чего пере-

закрепить налоги за бюджетами с таким рас-

четом, чтобы львиная часть их доходов форми-

ровалась за счет этих налогов. Данная мера 

предполагает замену межбюджетных транс-

фертов установлением за бюджетами налогов, 

налоговой базой которых является выручка от 

производства и реализации продукции, наде-

лить региональные и местные бюджеты допол-

нительными нормативами от федеральных 

налогов, что создаст заинтересованность всех 
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бюджетов в наращивании и рациональном ис-

пользовании своего налогового потенциала, 

резко сократив неэффективные межбюджет-

ные трансферты, которые лишь покрывают де-

фицит бюджетов и никак не стимулируют рост 

производства. 
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Аннотация. В статье исследуются исторические этапы развития финансовых технологий в глобальном 

контексте, начиная с конца XIX в. и до современного периода. Прослеживается эволюция финансовых 

инструментов и инфраструктур под воздействием ключевых технологических прорывов, включая теле-

графную связь, автоматизацию расчетов, цифровизацию данных и распространение интернета. Особое 

внимание уделено трансформации банковских операций под влиянием интернет-банкинга, мобильных 

приложений, электронных платежных систем и криптовалют. Рассматривается роль финтеха как одного 

из ключевых драйверов инновационных изменений в управлении высокотехнологичными компаниями 

и финансовыми организациями. Авторы анализируют влияние внедрения биометрических технологий, 

искусственного интеллекта, блокчейна, облачных вычислений и интернета вещей на процессы цифровой 

трансформации и оптимизации бизнес-моделей. Показано, что современный финтех обеспечивает инте-

грацию финансовых сервисов в нефинансовые цифровые экосистемы, что трансформирует принципы 

взаимодействия с клиентами и усиливает конкуренцию между традиционными банками и ИТ-компани-

ями. В работе также проанализированы перспективные тенденции дальнейшего развития, включая рост 

электронной коммерции, расширение платформенных экосистем и повышение устойчивости финансо-

вых структур. Делается вывод, что глобальная эволюция финтеха формирует новые механизмы управле-

ния инновационной деятельностью и открывает широкие возможности для монетизации технологий при 

необходимости учета технологических, экономических и регуляторных факторов. 

 

Ключевые слова: финтех, FinTech, цифровая трансформация, инновационное управление, финансо-

вые инновации, мобильный банкинг, искусственный интеллект, история финтеха 

 

Основные положения: 

♦ систематизированы и проанализированы основные исторические этапы глобальной эволюции фи-

нансовых технологий, отражающие взаимосвязь технологического прогресса и трансформации финансо-

вой системы; 

♦ выявлена роль финтеха как ключевого драйвера инновационных изменений в управлении высо-

котехнологичными предприятиями и финансовыми организациями, включая формирование новых циф-

ровых бизнес-моделей и управленческих механизмов;  

♦ определены ключевые тенденции современного и перспективного развития финтеха, связанные 

с интеграцией финансовых сервисов в цифровые экосистемы, ростом электронной коммерции и повы-

шением устойчивости финансовых структур с учетом технологических и регуляторных факторов. 
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Abstract. The article examines the historical stages of financial technology development in a global con-

text, from the late 19th century to the present day. It traces the evolution of financial instruments and infra-

structures under the influence of key technological breakthroughs, including telegraph communication, pay-

ment automation, data digitization, and the spread of the Internet. Particular attention is paid to the transfor-

mation of banking operations under the influence of internet banking, mobile applications, electronic payment 

systems, and cryptocurrencies. The role of fintech as one of the key drivers of innovative changes in manage-

ment of high-tech companies and financial organizations is considered. The authors analyze the impact of the 

introduction of biometric technologies, artificial intelligence, block-chain, cloud computing, and the Internet 

of Things on the processes of digital transformation and business model optimization. It is shown that mod-

ern fintech provides integration of financial services into non-financial digital ecosystems, which transforms 

the principles of customer interaction and intensifies competition between traditional banks and IT compa-

nies. The paper also analyzes promising trends for further development, including the growth of e-commerce, 

expansion of platform ecosystems, and in-creased sustainability of financial structures. It concludes that the 

global evolution of fintech is shaping new mechanisms for managing innovation and opening up broad oppor-

tunities for monetizing technologies, while taking into account technological, economic, and regulatory fac-

tors. 
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Highlights: 

♦ the main historical stages of the global evolution of financial technologies, reflecting interconnection 

between technological progress and transformation of the financial system, have been systematized and an-

alyzed; 

♦ the role of fintech as a key driver of innovative changes in management of high-tech enterprises and 

financial organizations, including formation of new digital business models and management mechanisms, 

has been identified;  

♦ the key trends in the current and future development of fintech are identified, related to the integration 

of financial services into digital ecosystems, the growth of e-commerce, and the increased stability of financial 

structures, taking into account technological and regulatory factors. 
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Введение 

Финансовые технологии (финтех) за по-

следние десятилетия превратились в ключевой 

фактор экономической трансформации, ради-

кально изменив традиционные подходы к 

управлению финансами и инновациями. Фин-

тех позволяет банковскому сектору постоянно 

развиваться, максимизируя при этом свои вы-

годы от использования все более продвинутых 

технологических решений. Актуальность насто-

ящего исследования глобальной эволюции 

финтеха обусловливается тем, что это позво 

ляет определить последовательность и тенден-

ции развития процессов развития финтеха в 

глобальной ретроспективе. Поэтому в настоя-

щей статье поставлена следующая цель – уста-

новить ключевые тенденции глобальной эво-

люции финтеха в исторической ретроспективе 

с учетом влияния на управление инновацион-

ной деятельностью в высокотехнологичных 

предприятиях. 

В научной литературе пока не сформули-

ровано единого определения феномена фин-

теха с учетом контекста его возникновения. На 

рис. 1 обобщены основные формулировки по-

нятия «финансовые технологии». 

В общем смысле финансовые технологии 

можно определить как сочетание финансовых 

услуг (шире – финансовой деятельности) и ин-

формационных технологий. Финтехнологии иг-

рают важную роль в банковском секторе и 

привносят значительные изменения в тради-

ционные банковские процессы, но текущее со-

стояние их развития – результат длительного 

исторического процесса развития, в котором 

можно проследить влияние технологического 

развития на процессы, связанные с управле-

нием финансами. 

 

Рис. 1. Понятие «финансовые технологии» в научной литературе* 
 

* Назаров Д.М., Марамыгин М.С. Термин Fintech: определение, семантика и сущность // Москов-

ский экономический журнал. 2022. № 3. С. 552. 
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В данной статье поставлена следующая 

цель – выявить и проанализировать ключевые 

этапы и тенденции глобальной эволюции фи-

нансовых технологий в исторической ретро-

спективе и определить их влияние на управле-

ние инновационной деятельностью высокотех-

нологичных предприятий. 

В качестве задач исследования выступают 

следующие. Во-первых, проанализировать ис-

торические этапы формирования и развития 

финансовых технологий в глобальном контек-

сте. Во-вторых, выявить ключевые технологи-

ческие факторы и инновационные решения, 

определяющие трансформацию финансового 

сектора и банковских операций. В-третьих, ис-

следовать влияние финтеха на управление ин-

новационной деятельностью высокотехноло-

гичных предприятий и финансовых организа-

ций. В-четвертых, определить основные совре-

менные тенденции и перспективные векторы 

дальнейшего развития финтеха с учетом техно-

логических, экономических и регуляторных 

факторов. 

 

Методы 

В настоящей работе использован ком-

плексный историко-аналитический подход, 

направленный на выявление закономерно-

стей глобальной эволюции финансовых техно-

логий (финтех) и их влияния на управление ин-

новационной деятельностью в высокотехноло-

гичных предприятиях. Методологическая ос-

нова исследования опирается на интеграцию 

нескольких научных методов и подходов, что 

обеспечивает всестороннее и системное рас-

смотрение предмета. 

Основной методологической стратегией 

исследования является исторический анализ 

развития финтеха с конца XIX в. до современ-

ного периода. Применение этого метода поз-

волило реконструировать последовательность 

ключевых этапов эволюции финансовых техно-

логий, определить значимые технологические 

прорывы, такие как внедрение телеграфной 

связи, автоматизированных банковских 

устройств, систем онлайн-банкинга, мобиль-

ных приложений и криптовалют. Исторический 

анализ осуществлялся на основе сопоставле-

ния фактических данных, отраженных в науч-

ной литературе, официальных статистических 

источниках и отраслевых исследованиях. Та-

кой подход обеспечил выявление динамики и 

тенденций трансформации финансовых про-

цессов и их влияния на управление инноваци-

онной деятельностью. 

Для выявления общих закономерностей 

развития финтеха использовался системный 

анализ, позволяющий рассматривать финтех 

как совокупность взаимосвязанных элемен-

тов – финансовых сервисов, информационных 

технологий и управленческих практик. Систем-

ный подход обеспечил оценку влияния техно-

логических инноваций на структурные и функ-

циональные элементы финансового сектора. С 

помощью сравнительного анализа проводи-

лось сопоставление развития финтеха в раз-

личных географических и экономических кон-

текстах (США, Европа, Азия, Россия), что поз-

волило выявить особенности адаптации техно-

логий к национальным экономическим и регу-

ляторным условиям. 

Для выявления ключевых трендов совре-

менного финтеха и оценки их влияния на 

управление инновациями применялся кон-

тент-анализ научной и аналитической литера-

туры, а также отраслевых отчетов ведущих кон-

салтинговых компаний (McKinsey & Company, 

Ассоциации ФинТех). Контент-анализ позволил 

структурировать направления развития фин-

теха по функциональным областям: цифрови-

зация банковских процессов, мобильные пла-

тежи, биометрия, искусственный интеллект, 

блокчейн, облачные технологии и интернет ве-

щей (IoT). На основе анализа собранных дан-

ных была построена классификация совре-

менных финтех-направлений и выделены пер-

спективные тенденции развития отрасли. 

Для оценки влияния финтеха на экономи-

ческую эффективность и инновационное 

управление использовался анализ количе-

ственных показателей, включая объемы инве-

стиций в финтех-проекты, темпы роста оборота 

компаний, а также данные по рыночной капи-

тализации и масштабам внедрения техноло-

гий. Такой подход позволил обосновать эконо-

мическую значимость внедрения инновацион-

ных финансовых технологий и их роль в повы-

шении конкурентоспособности предприятий. 

На заключительном этапе исследования 

применялся синтетический метод с элемен-
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тами прогнозирования, позволяющий интегри-

ровать исторические, системные и количе-

ственные данные для выявления перспектив 

развития финтеха. Использовались методиче-

ские подходы международных консалтинговых 

организаций для прогнозирования влияния 

технологий на финансовый сектор в ближай-

шие годы, включая рост цифровых экосистем, 

использование искусственного интеллекта, 

блокчейна, гиперавтоматизации и других со-

временных инструментов. 

 

Результаты 

Развитие и распространение финтеха 

представляет собой частный случай перехода 

к цифровой экономике, где речь идет о цифро-

визации финансовой деятельности. Эволюция 

финансовых технологий – это планомерное 

развитие информационных решений и их 

внедрение в финансовый сектор, каждое из 

которых определяло дальнейший вектор ис-

пользования IT-технологий. В истории разви-

тия финтеха можно выделить следующие клю-

чевые этапы [1, с. 293–294]: 

1. Период с 1886 по 1967 г. На этом этапе 

формируется инфраструктура, с помощью ко-

торой денежные переводы могут совершаться 

оперативно посредством обмена финансовой 

информацией между банковскими организа-

циями. Сначала обмен данными происходит с 

помощью телеграфа, позднее обмен данными 

начинает осуществляется посредством элек-

тронных сообщений. Так, в 1915 г. Федераль-

ная резервная система США стала внедрять 

электронные переводы денежных средств, а в 

1918 г. появилась Федеральная автоматизи-

рованная система денежных переводов. В 

1934 г. стали внедряться автоматизирован-

ные банковские устройства IBM. 

2. Период с 1967 по 2008 г. На этом этапе 

аналоговые технологии сменяются цифро-

выми, появляются первые банкоматы. В 

1973 г. возникает система совершения плате-

жей SWIFT, а в 1980–1990-х гг. начинают фор-

мироваться основы современной архитектуры 

онлайн-банкинга ввиду стремительного разви-

тия интернета, технологий больших данных (в 

1992 г. возникает система смс-уведомлений в 

работе финского банка). Уже в 1997 г. начали 

проводиться первые онлайн-платежи. В 

1998 г. возникает компания PayPal. В 2006 г. 

открывается одна из крупнейших площадок в 

сегменте p2p-кредитования. На этом этапе мо-

бильные услуги наиболее востребованы в тра-

диционно продвинутых технологически регио-

нах – США, некоторых странах Европы, Юго-

Восточной Азии. Мобильный банкинг на этом 

этапе предполагает простейшие функции: про-

верка баланса, перевод средств.  

3. Период с 2008 по 2014 г. Этот этап свя-

зан с активным развитием онлайн-банкинга. 

Особое внимание уделяется развитию крипто-

расчетов; наиболее популярная криптовалюта 

Bitcoin появилась в 2009 г. Появление опера-

ционных систем для мобильных телефонов 

стало стимулом для развития банковских он-

лайн-приложений. На этом этапе возникают та-

кие сервисы проведения платежей, как Google 

Pay, Apple Pay. Компании Google и Apple – 

крупнейшие технологические лидеры, поэтому 

внедрение подобных сервисов стало результа-

том проводимых ими инновационных исследо-

ваний. В рамках мобильного банкинга стано-

вится доступным получать широкий спектр 

банковских и финансовых услуг. 

4. Период с 2014 по 2017 г. Этот этап свя-

зан со стремительным развитием банковских 

технологий. Также развивается рынок крипто-

валют, появляются новые валюты, такие как 

Etherium. Поэтому управление финансами 

начинает приобретать децентрализованный 

характер, что снижает уровень зависимости от 

традиционных банковских механизмов управ-

ления. Рынок финтеха привлекает все боль-

шие объемы инвестиций. Развитие получает 

совокупность механизмов по биометрической 

аутентификации в целях обеспечения безопас-

ности, в том числе при использовании мобиль-

ного банкинга. Так, в 2016 г. организации 

MasterCard и Visa ввели технологию биомет-

рии для подтверждения платежей. Компания 

Apple вводит технологию распознавания лица 

FaceID. 

5. Современный этап – начиная с 2018 г. 

На текущем этапе особое значение приобре-

тают финансовые технологии, основанные на 

применении искусственного интеллекта, ма-

шинного обучения, нейронных сетей. Одним 

из наиболее перспективных направлений раз-

вития финтеха является рынок биометрии. В 
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2024 г. по сравнению с 2023 г. мировой 

объем данного рынка увеличился на 11% и до-

стиг значения в 2,57 млрд долл. США. Домини-

рующее положение на данном рынке зани-

мает США. По этому направлению развива-

ются системы распознавания лиц, отпечатков 

пальцев. С помощью искусственного интел-

лекта становится возможным обрабатывать 

большие объемы сведений, что позволяет вы-

рабатывать индивидуальные рекомендации 

для клиентов финансовых организаций. Фи-

нансовые сервисы интегрируются в нефинан-

совые платформы, например в социальные 

сети и маркетплейсы. Популярность набирают 

альтернативные способы кредитования, осно-

ванные на использовании криптовалют. Даль-

нейшие перспективы развития могут быть свя-

заны с развитием технологий цифровых фи-

нансовых активов, различных видов токенов и 

коинов.  

Исходя из представленных этапов разви-

тия финтехнологий, можно сделать вывод, что 

финтех получил развитие тогда, когда появи-

лись цифровые инструменты и механизмы для 

обмена финансовой информацией и ее обра-

ботки во все больших масштабах. Поэтому фи-

нансовая отрасль смогла успешно адаптиро-

вать технологии для своих нужд, что сделало со-

вершение финансовых операций более при-

влекательным, более доступным, более про-

стым как для граждан, так и для бизнеса. В 

связи с этим важным фактором обеспечения 

конкурентоспособности финансовых и банков-

ских организаций стало предложение иннова-

ций своим клиентам. Отсюда стали возникать 

и особенности в управлении высокотехноло-

гичными компаниями: объектами управления 

стали цифровые финансовые технологии, а 

управленческое воздействие на них стало 

предполагать использовать цифровых каналов 

коммуникации. В подобных условиях возрас-

тает потребность в новых инструментах управ-

ления, с помощью которых мог бы быть обес-

печен более высокой уровень экономической 

эффективности на основе цифровых решений.  

В связи с цифровизацией изменились и 

подходы ко взаимодействию с клиентами, 

например, вместо присутствия в офисе банка 

клиент стал взаимодействовать с банком че-

рез мобильное приложение, что сделало харак-

тер взаимодействия более гибким. Это со-

здано основу для автоматизации процессов 

коммуникации с клиентами, в том числе на ос-

нове онлайн-ассистентов и искусственного ин-

теллекта. Финтех изменил динамические пара-

метры развития банковской сферы и привел к 

значительным изменениям во всей экоси-

стеме финансовых услуг. При этом значимую 

роль на данном рынке играют не столько бан-

ковские организации, сколько крупнейшие 

технологические ИТ-компании, которые пре-

имущественно базируются в США.  

На данном этапе основные функции фи-

нансовых технологий в современном банков-

ском секторе заключаются в улучшении кли-

ентского опыта, совершенствовании процесса 

цифровых платежей, автоматизации и оптими-

зации процессов в банковском секторе, раз-

витии альтернативных источников финансиро-

вания и обеспечении экономической безопас-

ности [2, с. 3]. Исходя из этого исследователи 

предлагают следующую классификацию 

направлений развития финтеха на основе тра-

диционной финансовой системы (рис. 2). 

Указанные на рис. 2 направления позво-

ляют вместить в себя все современные финан-

совые технологии, которые являются актуаль-

ными на текущий момент развития мировой 

финансовой системы. Данный вывод подтвер-

ждается и объемом инвестиций в финтех: 

наиболее привлекательными регионами для 

инвестирования сегодня являются США, Ев-

ропа и Азия. По данным швейцарского финан-

сового издания Fintech News, в топ-10 банков-

ских структур по внедрению финтеха в управ-

ления входят британские (Atom Bank, Starling 

Bank, Monzo Bank, Tandem Bank), американ-

ские (Moven, Simple), немецкие (N26 

(Number26), Fidor Bank) и китайские (WeBank, 

Mybank) банки [2, с. 5]. 

В свою очередь, в российском рейтинге 

крупнейших финтех-компаний, составленном 

компанией Smart Ranking при участии бизнес-

клуба «Атланты», отмечается, что среди лиде-

ров отрасли наблюдается распределение на 

несколько сегментов: маркетплейсы и инве-

стиционные платформы, платежи и обработка 

транзакций, системы лояльности и решения 

для бизнеса [3]. За период исследования 

2018–2020 гг. было определено, что только за 
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2 года оборот 40 крупнейших финтех-компа-

ний вырос примерно в 1,5 раза с 32 млрд руб. 

до 48 млрд руб., а в топ-10 компаний вошли 

системы онлайн-платежей ЮMoney, Эвотор, 

BENZUBER, UCS, CloudPayments, IT-решения 

для бизнеса Solar Staff и BSS и маркетплейсы 

Banki.ru, ВБЦ и Сравни.ру. С учетом этого 

можно сделать вывод, что финтех оказывает 

все большее влияние на процессы управления 

в технологических компаниях. Проекты в обла-

сти финтеха привлекают большое внимание, 

потому что внедрение подобных проектов мо-

жет иметь положительный экономический эф-

фект. 

 

Обсуждение 

Что касается перспектив развития фин-

теха в ближайшем будущем, то, согласно ис-

следованию международной консалтинговой 

компании McKinsey & Company, в ближайшее 

десятилетие следующий этап развития финтеха 

будут определять 3 тенденции [4]: 

1. Рост масштабов электронной коммер-

ции и извлечение различных выгод от цифро-

вого развития банковской сферы. Сегмент 

B2B будет обращать особое внимание на про-

екты в области финтеха, чтобы усовершенство-

вать текущую практику применения цифровых 

инструментов. 

2. Рост масштабов цифровых экосистем 

финансовых услуг. На период до 2028 г. про-

гнозируется, что рынок финтеха будет разви-

ваться в 3 раза быстрее, чем банковский сег-

мент в целом (McKinsey & Company). В особен-

ности быстрыми темпами будет развиваться 

финтех в развивающихся странах Африки, Ла-

тинской Америки, на Ближнем Востоке, а 

также в странах Азиатско-Тихоокеанского ре-

гиона. 

3. Высокий уровень устойчивости в усло-

виях нестабильной экономики. Исследователи 

объясняют данный феномен необходимостью 

использования современных технологий в фи-

нансовом секторе в период коронавирусных 

ограничений 2020–2021 гг. для оптимизации 

расчетов с использованием электронного до-

кументооборота и активным развитием сек-

тора малых и средних предприятий, для кото-

рых использование финтеха оказывает пря-

мое влияние на прибыль от коммерческой де-

ятельности. 

Исходя из упомянутых тенденций специа-

листы McKinsey & Company определяют следу-

ющие технологии, которые будут оказывать 

влияние на развитие финтеха в ближайшие не-

сколько лет [4]: 

1. Искусственный интеллект. В настоящее 

время финансовые структуры уже начинают 

перестраивать функциональные процессы на 

ИИ-ориентированный подход, использование 

которых позволит принести до 4,4 трлн долл. 

США в год в мировую экономику. 

2. Блокчейн – позволит повысить эффек-

тивность использования финансовых протоко-

 

Рис. 2. Направления развития финтеха в финансовом секторе* 
 

* Нагорный Д.А. Тенденции и перспективы развития финтеха в условиях макроэкономической неста-

бильности // Вопросы инновационной экономики. 2023. Т. 13, № 2. С. 874. 
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Персонификация финансовых улсуг: встроенные финансы, 
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Повышение защиты потребителей финансовых услуг: 
SupTech, RegTech и кибербезопасность

Изменение формы традиционных финансовых активов: 
цифровые валюты, криптовалюты, токенезированные 
активы
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лов за счет хранения информации о финансо-

вых транзакциях в нескольких местах одновре-

менно. Отдельно стоит упомянуть возможность 

широкого использования блокчейн-технологий 

посредством таких инструментов, как смарт-

контракты, распределенное хранение и обмен 

данными, цифровые кошельки, цифровые ак-

тивы, децентрализованные финансы и невзаи-

мозаменяемые токены. 

3. Облачные технологии. Исследование 

McKinsey показывает, что к 2030 г. облачные 

технологии будут приносить суммарную вы-

ручку 500 крупнейших компаний мира в раз-

мере более 1 трлн долл. США. Позитивным ре-

зультатом использования облачных технологий 

для финансовых структур является рост эффек-

тивности операций и снижение затрат на их 

обеспечение. 

4. Интернет вещей. IoT-приложения для 

финансовой отрасли включают системы рас-

познавания и интеллектуальные сенсорные си-

стемы, сети беспроводной связи, а также под-

держку приложений и операций. 

5. Программное обеспечение с открытым 

исходным кодом, бессерверная архитектура и 

программное обеспечение как услуга (SaaS). 

Эти аспекты найдут отражение в большинстве 

финтех-проектов ввиду возможности обеспе-

чения высокой скорости совершения финан-

совых операций и перспектив масштабирова-

ния реализуемых проектов. 

6. Платформы для разработчиков с мини-

мальным использованием программирования 

и без его использования. Данные платформы 

позволят расширить область применения фин-

технологий для субъектов МСП посредством 

оптимизации пользовательского интерфейса и 

конфигураций. 

7. Гиперавтоматизация – использование 

искусственного интеллекта, машинного обуче-

ния и сопутствующих технологий и инструмен-

тов для повышения эффективности принятия 

решений и автоматизации работы в финансо-

вом секторе. 

Среди отечественных исследований фин-

теха стоит выделить аналитическую работу Ас-

социации ФинТех, основой для которого стал 

ряд зарубежных исследований (Gartner, 

Deloitte, IDC, Accenture, KPMG, PWC, Statista, 

McKinsey, EY и др.). Список трендов был про-

ранжирован на основе значения сводного ин-

декса, взвешенного по упоминаемости 

тренда в источниках, итогам опроса участни-

ков российского рынка, а также результатам 

анализа с использованием ИИ-инструмента 

(рис. 3).  
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Рис. 3. Топ-30 трендов в области финансовых технологий* 
 

* 3Х10 трендов 2025 года / Ассоциация ФинТех. URL: https://ict.moscow/research/3x10-trendov-

2025-goda/ (дата обращения: 16.09.2025). 
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Заключение 

Таким образом, глобальная эволюция 

финтеха привела к фундаментальным измене-

ниям в управлении инновационной деятельно-

стью высокотехнологичных предприятий. 

С развитием технологий стали реализовы-

ваться инновационные проекты в области фи-

нансов, что привело к изменениям в харак-

тере и механизмах взаимодействия с объек-

тами управления, с клиентами, а также с ка-

налами взаимодействия с ними. Современ-

ные финансовые технологии создают новые 

возможности для монетизации инноваций, 

трансформируют корпоративные структуры и 

процессы и формируют новые подходы к 

управлению.  

Дальнейшее развитие финтеха будет опре-

деляться взаимодействием технологических, 

экономических и регуляторных факторов, со-

здавая как новые возможности, так и вызовы 

для инновационно-ориентированных компа-

ний [см. также: 5–9]. 
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Отдельные направления влияния цифровых технологий  

на рынок труда и качество жизни населения i 
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1 Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации, Москва, Россия, 
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Аннотация. В свете значительного ускорения научно-технического прогресса, влияющего на измене-

ние экономических, социальных и культурных взаимодействий, инновации и внедрение технологий иг-

рают ключевую роль во всех сферах деятельности и существования общества и человека. В статье рас-

сматриваются текущее состояние и современные направления государственного участия в совершен-

ствовании цифровизации национальной экономики, а также последствия влияния данного явления на 

процессы, происходящие на рынке труда. Актуализируются положительные эффекты цифровизации, такие 

как воздействие данного процесса на национальную экономику, совершенствование предоставления 

государственных услуг населению и трансформация структуры занятости. Исследуются вопросы террито-

риальной дифференциации процессов цифровизации на уровне федеральных округов, а также их влия-

ние на уровень и качество жизни населения. В призме внедрения последних инновационных достижений 

анализируются совершенно новые аспекты обеспечения экономической устойчивости и безопасности 

национальной экономики, обосновывается необходимость систематизации совершенствования государ-

ственного регулирования в данной сфере. Итоги исследования позволяют оценить масштаб влияния циф-

ровизации на национальную экономику и понять воздействие данного процесса на изменение характера 

социальных взаимодействий и качество жизни населения России. 

 

Ключевые слова: цифровизация, национальная экономика, цифровая экономика, трансформация 

занятости, влияние цифровизации на качество жизни, цифровая дифференциация 

 

Основные положения: 

♦ процессы цифровой трансформации в России в условиях внешних ограничений оказывают силь-

нейшее влияние на конкурентоспособность на национальном и внешних рынках; 

♦ цифровизация выступает катализатором повышения результативности усовершенствования мето-

дов работы и внедрения передовых инноваций практически во всех направлениях человеческой деятель-

ности; 

♦ разнонаправленные векторы процессов глобализации, интеграции и деглобализации несут опре-

деленные угрозы для национальной экономики любой страны, связанные с усилением зависимости от 

технологических достижений;  

♦ процессы цифровой трансформации оказывают влияние на национальную экономику, а также свя-

заны с этико-правовыми и социальными противоречиями. 
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Abstract. In the light of significant acceleration of scientific and technological progress affecting changes 

in economic, social and cultural interactions, innovation and technology introduction play a key role in all the 

aspects of social and human existence. The paper examines the current state and cur-rent directions of gov-

ernment participation in improving digitalization of the national economy, as well as the consequences of this 

phenomenon impact on the processes taking place in the labor market. The positive effects of digitalization 

are being actualized, such as the impact of the process un-der consideration on the national economy, im-

proving provision of public services to population, and transforming the employment structure. The study ex-

amines the issues of territorial differentiation of digitalization processes at the federal district level, as well 

as their impact on the standard and population’s quality of life. Through the prism of introduction of the latest 

innovative achievements, completely new aspects of ensuring economic stability and security of the national 

economy are analyzed, and the need for systematization of improving state regulation in this area is substan-

tiated. The findings of the study allow assessing the scale of digitalization impact on the national economy 

and understanding the impact of this process on changing the nature of social interactions and the quality of 

life of the Russian population. 

 

Keywords: digitalization, national economy, digital economy, transformation of employment, impact of 

digitalization on quality of life, digital differentiation 

 

Highlights: 

♦ the issues of digital transformation in Russia under the conditions of external constraints have strong 

impact on competitiveness in national and foreign markets; 

♦ digitalization acts as a catalyst for increasing efficiency, improving working methods and introducing 

advanced innovations in almost all the areas of human activity; 

♦ the multidirectional vectors of globalization, integration and deglobalization processes pose certain 

threats to the national economy of any country, which are associated with increased dependency on techno-

logical advances;  

♦ the processes of digital transformation have an impact on the national economy, and are associated 

with ethical, legal and social contradictions as well. 

 

For citation: Merkulov A.A. Separate areas of digital technology impact on the labor market and quality 

of life // Vestnik of Samara State University of Economics. 2026. No. 2 (256). Pp. 84–94. (In Russ.). 

doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-84-94.  

 

 
Введение 

Повсеместное распространение цифро-

вых технологий имеет глобальный, монолит-

ный и неизменно устойчивый характер в раз-

личных сферах и отраслях экономики. Возмож-

ности по внедрению, формированию и совер-

шенствованию современных технологий ведут 

к рациональной и эффективной организации 

способов воздействия на объекты.  

В условиях быстроменяющейся экономи-

ческой конъюнктуры цифровизация выступает 

катализатором повышения эффективности, 

усовершенствования методов работы и внед-

рения передовых инноваций, что усиливается 
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значимостью активного внедрения последних 

научно-технических разработок практически 

во всех направлениях человеческой деятель-

ности. Трансформационный динамизм про-

цессов интеграции и деглобализации порож-

дает ряд серьезных вызовов для националь-

ной экономики любой страны, которые свя-

заны с усилением зависимости от технологиче-

ских достижений, вопросами адаптации обще-

ства к изменениям, информационной без-

опасностью, этико-правовыми и социальными 

противоречиями. 

Вопросы разработки комплексной госу-

дарственной модели трансформации цифро-

вой экономики назрели уже давно. Совершен-

ствование методических подходов, инструмен-

тов и методов построения эффективной цифро-

визации с учетом результатов для общества и 

экономики является весьма актуальным. Од-

ним из примеров улучшения существующего 

положения в данном направлении, включаю-

щих федеральные проекты по созданию ин-

фраструктуры, безопасности, обучению кад-

ров и использованию отечественного про-

граммного обеспечения, является Националь-

ный проект «Цифровая экономика».  

Цель статьи – на основе системного теоре-

тического анализа процессов цифровизации в 

национальной экономике и с учетом существу-

ющих научных исследований предложить 

меры, способствующие повышению уровня и 

качества жизни населения, а также обеспече-

нию экономической устойчивости. 

Для достижения цели поставлены следую-

щие задачи: 

1) диагностика текущего состояния цифро-

визационных процессов в национальной эко-

номике с учетом современной социально-эко-

номической и геополитической ситуации;  

2) определение влияния информационно-

коммуникативных технологий на рынок труда, 

а также на изменение повседневных жизнен-

ных процессов социума; 

3) проведение анализа территориальных 

диспропорций в сфере цифровизации на 

уровне федеральных округов; 

4) предложение конкретных мер по ниве-

лированию процессов цифровизации с целью 

формирования грамотной стратегии развития 

национальной экономики, направленной на 

обеспечение стабильности и устойчивого про-

гресса всего социума, выражающееся в ко-

нечном итоге в повышении уровня и качества 

жизни населения. 

 

Методы 

В исследовании применялся системный 

подход в сочетании с историко-диалектиче-

ским методом, что позволило выявить измене-

ние качественных преобразований в челове-

ческом капитале и на рынке труда. Для выяв-

ления тенденций и территориальной диффе-

ренциации полученных результатов был ис-

пользован аналитический метод оценки стати-

стической совокупности.  

Также исследование основано на исполь-

зовании теории организации, выражающейся 

в том, что социально-экономические отноше-

ния государства, домохозяйств и предприятий 

трансформируются в новую парадигму, значи-

тельным образом скоррелированную с уров-

нем цифровой зрелости, вследствие чего воз-

можно переходить к анализу данных тенден-

ций. Исходя из данной теории особенностями 

масштабного перехода бизнеса для Россий-

ской Федерации на рельсы цифровой транс-

формации является то, что он имеет, с одной 

стороны, четко выраженный характер государ-

ственной инициации, проявляющийся в прове-

дении цифровых реформ преимущественно 

государственными корпорациями. С другой 

стороны, стратегические цели цифрового пе-

рехода содержат вопросы импортозамещения 

технологий, защиты цифрового суверенитета 

страны, что накладывает отпечаток на диффе-

ренциацию инновационной активности регио-

нального развития в Российской Федерации в 

совокупности с длинным временным лагом 

внедрения информационно-коммуникацион-

ных тенденций [1]. 

С точки зрения институциональной теории 

во взаимосвязи с экономической теорией 

ключевым моментом цифровизации высту-

пают вопросы более расширенного снижения 

трансакционных издержек как таковых с вы-

страиванием новых взаимосвязей в нацио-

нальной экономике. В результате совершен-

ствуются и оптимизируются производственные 

процессы, выражающиеся в уменьшении доли 

присутствия человека в вопросах, связанных с 
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принятием решений о коммуникациях и взаи-

модействиях между фирмами, что ведет к уве-

личению национального богатства страны [2]. 

 

Результаты 

Выстраивание и структурное построение 

модели национальной экономики в соответ-

ствии с изменяющимися условиями цифрови-

зации должно содержать стимулы и мотивацию 

государственного сектора в аспекте автомати-

зации бизнес-процессов, усовершенствова-

ния и адаптации цифровой инфраструктуры, 

законодательного и технологического обновле-

ния приоритетных направлений и сфер нацио-

нальной экономики [3].  

Все виды и формы государственного регу-

лирования национальной модели хозяйствова-

ния в сторону трансформации к цифровой эко-

номике оказывают существенное влияние на 

уровень и качество жизни населения. 

Внедрение государственного IT-управле-

ния в России открывает качественно новые 

возможности по обеспечению публичных услуг 

для бизнес-сообщества и населения в целом. 

Совершенствование процессов реализации 

комплексного и индивидуализированного под-

хода к предоставлению административных 

услуг по различным направлениям развива-

ется быстрыми темпами, повышая доверие к 

власти вместе с созданием доступных для при-

менения и использования практических ин-

струментов. Улучшения в системе здравоохра-

нения, выражающиеся в повышении стандар-

тов предоставления медицинской помощи по-

требителю, применение систем телемедицины 

с использованием ресурсов искусственного 

интеллекта и высокоточных вычислений, а 

также использование последних достижений 

цифровизации оказывают существенное влия-

ние на снижение заболеваемости населения.  

Архиположительные эффекты «умной» 

трансформации государственных услуг, свя-

занные с оптимизацией повседневных жиз-

ненных процессов населения, сегодня стали 

неотъемлемым атрибутом любого администра-

тивного учреждения, где жители получают об-

служивание по многим направлениям и сфе-

рам деятельности. К примеру, вопросы обслу-

живания населения кардинально улучшились с 

внедрением в деятельность органов власти со-

временных цифровых платформ, осуществля-

ющих предоставление услуг гражданам и пред-

принимателям [4]. 

Также использование технологий обра-

ботки и передачи больших массивов цифро-

вой информации позволило фискальным госу-

дарственным органам значительно усовер-

шенствовать контрольно-надзорную деятель-

ность и учет в налоговой сфере, способство-

вало значительному повышению собираемо-

сти налогов с населения. 

В свете вышеперечисленного трансфор-

мация национальной экономики в русло циф-

ровизации расширяет многие аспекты дея-

тельности, такие как промышленные, инфор-

мационные, технические и социально-эконо-

мические. Все это происходит с учетом демо-

графических, экологических, образовательных 

и других вызванных ею изменений. 

Кроме того, применение цифровых техно-

логий и их практическое внедрение в эконо-

мику приводит к изменению рынка труда, 

трансформируя подходы к труду и занятости, 

что выражается в принципиально иных подхо-

дах к качеству рабочей силы. Форма и содер-

жание трудовых процессов с учетом общих 

тенденций развития приводит к изменению 

структуры спроса и предложения рабочей 

силы на рынке под влиянием множества соци-

альных, демографических, экономических, 

естественно-природных и других факторов.  

Значительное распространение автомати-

зации и цифровых технологий наряду с активи-

зацией интеграционных процессов во всех 

сферах межхозяйственных связей приводит к 

тому, что происходит трансформация спроса 

на рабочие места, выражающаяся в возраста-

нии требований к профессиональным и цифро-

вым компетенциям. Определенные навыки и 

профессии утрачивают актуальность, и трудо-

вым ресурсам приходится подстраиваться и 

адаптироваться к новым условиям, осваивая 

востребованные специальности, либо сталки-

ваться с безработицей, что может привести к 

некоторой социальной напряженности в обще-

стве. 

Также процесс цифровой трансформации 

экономики сопровождается изменением 

структуры занятости. С одной стороны, созда-

ются новые рабочие места в сфере информа-
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ционных технологий, цифрового маркетинга, 

кибербезопасности, аналитики данных, с дру-

гой – автоматизация ряда рутинных операций 

приводит к вытеснению традиционных про-

фессий, особенно в сфере производства и 

услуг [5].  

В результате проведенного исследования 

систематизированы отрицательные и положи-

тельные последствия цифровизации, влияю-

щие на социально-экономические процессы в 

национальной экономике. Отдельно рассмот-

рена значимость человеческого капитала в ас-

пекте распространения информационно-ком-

муникативных технологий. Выявлено и дока-

зано, что имеет место неравенство регионов в 

цифровом развитии, что накладывает отпеча-

ток на уровень и качество жизни населения. 

 

Обсуждение 

Значительное внедрение и использование 

в работе предприятий нейронных сетей в со-

вокупности с искусственным интеллектом, тех-

нологий обработки больших массивов данных, 

повсеместное распространение такого 

направления, как экономика данных, имеет 

огромный потенциал по существенному сни-

жению издержек. Вышеперечисленные 

направления приводят к совершенно иной ор-

ганизации рабочего времени, улучшая каче-

ственные характеристики продукта и создавая 

дополнительную ценность в национальной эко-

номике. Современные технологии зачастую 

могут позволить частично или полностью заме-

нить работника в офисном пространстве. Про-

цессы автоматизации и внедрения цифровых 

технологий дают возможность решать неверо-

ятное количество задач, которые еще не-

сколько лет назад мог физически выполнить 

только квалифицированный работник. К при-

меру, теперь множество предприятий, имею-

щих сортировочные центры, используют робо-

тизированные системы, в которых производ-

ственные процессы проходят без участия или с 

минимальным вовлечением человека. Дан-

ные нововведения повышают производитель-

ность труда, снижают риск ошибок в управлен-

ческих производственных процессах, а также 

улучшают все финансово-экономические по-

казатели любого предприятия. К тому же но-

вым вызовом для рабочих специальностей 

стало появление промышленного оборудова-

ния, которое вовсе не предусматривает нали-

чия рабочих [6].  

Наряду с этим сегодня необходимо учиты-

вать все ипостаси человеческого существова-

ния, не забывая от том, что человек – это 

прежде всего существо социальное. В связи с 

этим оценку влияния новых форм организации 

труда необходимо проводить в призме соответ-

ствия жизненным формам и приоритетам той 

культуры, в рамках которой они реализуются. 

Однако культурным потерям сегодня прида-

ется меньшее значение, чем потерям в эффек-

тивности [7]. 

Усиление степени гибкости и мобильности 

труда в результате процессов цифровизации 

накладывает отпечаток на многие аспекты по-

вседневной жизни, видоизменяя и наше вре-

мяпрепровождение, и наши отношения с окру-

жающими и родственниками. В результате 

этого изменяется характер взаимодействия 

индивидуума с окружающей средой, выража-

ющийся в более рациональных формах взаи-

модействия. Семейная трапеза, в аспекте 

культурного взаимодействия поколений и 

близкого общения, заменяется походом в ре-

сторан, где можно быстро поесть и переки-

нуться несколькими фразами. Отсюда возни-

кает противоречие, выражающееся в транс-

формации смысла экономической деятельно-

сти в свете снижения актуальности традицион-

ных форм жизни и культурных качеств. Иерар-

хия потребностей обновляется ввиду того, что 

отдельные категории экономически активного 

населения видоизменяют их в большую мате-

риальную форму, в связи чем, например, 

предметы роскоши постепенно становятся 

предметами первой необходимости. По мне-

нию некоторых социологов, непродуманное 

внедрение неуправляемых технологий обесче-

ловечивает и приводит к негативным послед-

ствиям в обществе. Правомерная забота о ма-

териальном прогрессе становится неистовой 

погоней за комфортом, когда важно одно – 

удовлетворить собственные прихоти. Такая 

одержимость искажает и наши основные цен-

ности, и наши отношения с людьми. Кроме 

того, чем больше мы зависим от технологии, 

тем меньше чувствуем, меньше мечтаем и 

скучнее живем [8]. 
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Еще одним вопросом цифровизации, тре-

бующим пристального внимания в свете реа-

лизации стратегии социально-экономической 

политики государства на уровне национальной 

экономики, является дифференциация регио-

нов по индикаторам развития цифровой эко-

номики, особенно в малых и средних городах. 

В этой связи территориальные диспропор-

ции в сфере цифровизации оказывают ком-

плексное воздействие на ритмичность и про-

порциональность экономического развития 

общественного производства. Повсеместное 

распространение цифровых решений на высо-

котехнологичные и новые отрасли в современ-

ной социально-экономической ситуации сти-

мулирует национальные экономики к внедре-

нию информационно-коммуникативных техно-

логий наряду с разумным сочетанием эффек-

тивности данных процессов. Процессы отрас-

левой структурной сбалансированности в реги-

ональном развитии усиливаются взаимозави-

симостью внедрения цифровизации в различ-

ные сектора и сферы народного хозяйства.  

Часть исследователей по данному направ-

лению делают акцент на том, что развитие циф-

ровой экономики в Российской Федерации 

больше выступает угрозой, повышающей со-

циально-экономическое неравенство, так как 

создаются дополнительные возможности для 

усиления дифференциации регионов РФ в 

связи с особенностями и масштабами доступа 

и использования информационно-коммуника-

тивных технологий [9]. 

При рассмотрении дифференциации ис-

пользования цифровых технологий в разрезе 

федеральных округов по годам мы видим мак-

симальные показатели у Уральского, Северо-

Западного и Центрального округов (табл. 1). 

Максимальное значение данного показателя в 

Уральском округе можно связать с вопросами 

размещения там предприятий нефтепромыш-

ленного комплекса, которые направляют зна-

чительные финансовые ресурсы на цифрови-

зацию бизнес-процессов. Север-Западный и 

Центральный округа, включающие Санкт-Пе-

тербург и Москву, исторически и традиционно 

являются лидерами цифровой трансформа-

ции, передавая свой опыт другим регионам. 

Средние значения наблюдаются у Сибирского, 

Дальневосточного и Приволжского округов. 

Самые низкие показатели у Южного и Северо-

Кавказского округов, что связано с наличием 

там депрессивных регионов по ряду соци-

ально-экономических показателей. 

При рассмотрении территориальной диф-

ференциации затрат на цифровизацию по со-

зданию, распространению и использованию 

цифровых технологий и связанных с ними про-

дуктов и услуг по федеральным округам мы ви-

дим немного иную картину (табл. 2). В абсо-

лютном выражении по общему количеству за-

трат значительно лидирует Центральный феде-

ральный округ – 2 781 481,2 млн руб. Это свя-

зано со средоточием на территории данного 

округа предприятий и организаций, относя-

щихся к наукоемким отраслям, а также с осо-

бенностями финансирования в современной 

социально-экономической ситуации в Россий-

ской Федерации. Далее в средней когорте  

идут Северо-Западный и Приволжский феде-

ральные округа. Южный и Дальневосточный 

имеют самые минимальные показатели – 

Таблица 1 
Использование цифровых технологий в организациях 

 

Федеральный округ 
Годы 

2010 2015 2020 2021 2022 2023 

Центральный 17,2 52,0 49,5 43,5 43,0 40,6 

Северо-Западный 18,3 53,4 49,8 44,2 43,9 41,4 

Южный 18,4 43,0 40,7 39,3 38,2 36,1 

Северо-Кавказский 17,1 41,7 34,6 37,2 35,8 33,1 

Приволжский 17,3 45,0 45,1 41,0 38,9 37,7 

Уральский 24,8 54,9 51,8 46,0 44,9 43,2 

Сибирский 16,9 42,9 44,7 40,2 39,7 39,2 

Дальневосточный 17,1 45,3 46,2 42,0 41,2 39,1 

Российская Федерация 18,2 47,7 46,4 42,2 41,2 39,3 
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101 225,6 млн руб. и 93 875,7 млн руб. соот-

ветственно. 

Как видно из представленных в табл. 2 

данных, внутренние затраты на внедрение и 

использование цифровых технологий, включа-

ющие расходы на приобретение машин и обо-

рудования, демонстрируют эквивалентные  

показатели: максимальное значение с боль-

шим отрывом у Центрального федерального 

округа – 1 821 495,6 млн руб. Средние значе-

ния в Приволжском и Северо-Западном феде-

ральных округах. При рассмотрении внешних 

затрат на внедрение и использование цифро-

вых технологий, к которым относятся затраты 

на оплату услуг, ситуация аналогичная.  

Вышеприведенный анализ показывает 

значительный территориальный дисбаланс, 

выражающийся в дифференциации внедре-

ния цифровых нововведений по регионам Рос-

сийской Федерации. Это снижает возможности 

национальной экономики в аспекте расшире-

ния производственного процесса, так как 

между предприятиями существует кооперация 

и сотрудничество в производственных цепоч-

ках. Разрывы в технологическом уровне ком-

паний снижают уровень взаимодействия и 

приводят к возникновению дополнительных 

издержек, которые могут оказывать негатив-

ное влияние на экономические показатели 

предприятий, что в конечном итоге сказыва-

ется на макроэкономических показателях в 

целом по стране.  

Быстрыми темпами процессы цифровиза-

ции, выражающиеся в производстве и распро-

странении программного обеспечения, проис- 

 

ходят в высокотехнологичных отраслях, бан-

ковском секторе и сфере обслуживания. Циф-

ровое преобразование предприятия сегодня – 

это системный и комплексный процесс, требу-

ющий учета всех компонентов – производ-

ства, продаж, логистики, сервисного обслужи-

вания. В условиях цифровой трансформации 

на предприятиях все в большей степени внед-

ряются инновационные модели стратегиче-

ского и тактического управления. В то же 

время методологические аспекты стратегиче-

ского менеджмента не отвечают потребностям 

социально-экономической ситуации, так как 

они разработаны несколько десятилетий 

назад. Это требует совершенствования управ-

ленческих практик и практических управленче-

ских новаций в организациях, осуществляю-

щих внедрение информационно-коммуника-

тивных технологий. 

Наряду с этим необходимо отметить, что 

дополнительные масштабные затраты на циф-

ровизацию в депрессивных и экономически 

отсталых регионах зачастую недоступны для 

большинства организаций в связи с высокой 

стоимостью программных продуктов и прочих 

инновационных решений. Текущая ситуация 

такова, что в современной организации про-

цессы цифровизации все еще находятся на 

ранних стадиях развития. Это должно стимули-

ровать собственников предприятий и научное 

сообщество к поиску действенных способов 

содействия цифровой трансформации, что 

должно решить важную задачу по повышению 

производительности труда, а также по оценке 

отдачи от инвестиций в цифровые технологии.  

 

Таблица 2  
Затраты на внедрение и использование цифровых технологий в 2023 г. 

 

Федеральный округ 
Всего, млн руб. В том числе 

 внутренние затраты внешние затраты 

Центральный 2 781 481,2 1 821 495,6 959 985,6 

Северо-Западный 353 337,5 232 522,5 120 815,0 

Южный 101 225,6 80 715,4 20 510,2 

Северо-Кавказский 19 814,9 16 320,8 3494,2 

Приволжский 329 203,6 259 282,1 69 921,5 

Уральский 188 212,6 142 696,2 45 516,4 

Сибирский 181 853,4 136 457,0 45 396,4 

Дальневосточный 93 875,7 75 580,4 18 295,3 

Российская Федерация 4 049 004,5 2 765 070,0 1 283 934,5 
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Заключение 

Для достижения устойчивого экономиче-

ского роста страны необходимо социально-

экономическое и инфраструктурное развитие 

регионов на основе комплексной реализации 

цифровых инициатив, как через масштабные 

прямые инвестиции в регионы, так и с помо-

щью цифровизации всех секторов экономики 

регионов, что придаст долгосрочный импульс 

развитию регионов в социально-экономиче-

ской, культурной, образовательной сферах, 

снижению дифференциации уровня их разви-

тия и повышению качества жизни. 

Сегодня практически все исследователи 

отмечают такой факт, что активное участие в 

процессах массовой цифровизации стано-

вится актуальным не только для бизнеса, но и 

для государства. Это будет способствовать фор-

мированию и продвижению в обществе «об-

раза цифрового будущего», что подстегнет к 

развитию трансформацию общественных ин-

ститутов, учитывая различные аспекты обще-

ственного мнения.  

С целью решения возникающих проблем, 

порождаемых цифровизацией в национальной 

экономике, в процесс обсуждения должны 

быть вовлечены представители различных со-

циальных групп и категорий, которые позво-

лили бы определить принципы согласования 

интересов и найти компромиссные решения и 

выработать эффективные механизмы взаимо-

действия. 

Текущая геополитическая ситуация накла-

дывает отпечаток на современное развитие 

информационно-коммуникативных техноло-

гий, что выражается в необходимости прогно-

зирования и управления социальными рис-

ками, продуцируемыми развивающимися 

новшествами и цифровизацией. Грамотный и 

эффективный надзор в совокупности с диагно-

стикой, а также управление социальными рис-

ками в данной области позволяют системати-

зировать цифровое развитие и неравенство 

регионов, обеспечивать безопасность госу-

дарственного устройства, сетевую и информа-

ционную безопасность граждан. Это чрезвы-

чайно важно для устойчивого развития нацио-

нальной экономики, так как технологии 

должны служить на благо общества, а не созда-

вать новые вызовы и угрозы.  

Основными целями современной цифро-

вой трансформации должны выступать во-

просы повышения уровня и качества жизни 

населения наряду с учетом сближения интере-

сов бизнеса и государства в совокупности с со-

вершенствованием морально-этической и 

правовой сторон данного процесса. «Цифро-

вая зрелость» экономических агентов в мас-

штабе национального хозяйства должна ори-

ентироваться на весь зарубежный опыт дан-

ного процесса с учетом трансформационных 

процессов в социальном взаимодействии 

между государством и гражданином. Совре-

менный потенциал информационно-коммуни-

кативных технологий необходимо всецело ис-

пользовать на благо общества, снижая возник-

новение социальных рисков и минимизируя их 

отрицательные последствия. 

Актуализация направлений цифровой 

трансформации в России должна быть направ-

лена на развитие «цифрового суверенитета» 

национальной экономики, включая значитель-

ное государственное участие в данном про-

цессе. Направления совершенствования пра-

вового и социального развития в сторону циф-

ровой экономики, наряду с положительными 

эффектами, нивелируют направления в 

призме изменения плоскостей социокультур-

ного взаимодействия и трансформации струк-

туры занятости. В то же время особое значе-

ние должно уделяться новым задачам, стоя-

щим перед национальной экономикой, вклю-

чая совершенствование системы образова-

ния, вопросы качественной составляющей 

трудовых ресурсов и особенностей протекания 

данного процесса с учетом историко-культур-

ных особенностей. Таким образом, диагно-

стика и преодоление проблем, возникающих 

при повсеместном распространении цифрови-

зации, являются необходимым условием фор-

мирования грамотной стратегии развития 

национальной экономики, направленной на 

обеспечение стабильности и устойчивого про-

гресса всего социума, выражающегося в ко-

нечном итоге в повышении уровня и качества 

жизни населения [см. также: 10–19]. 
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Анализ реализации национального проекта поддержки малого  

и среднего предпринимательства на муниципальном уровне i 
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Аннотация. В статье рассматриваются теоретические и практические аспекты реализации регио-

нальной составляющей национального проекта поддержки малого и среднего предпринимательства на 

муниципальном уровне. Особое внимание уделяется методическим вопросам мониторинга исполнения 

декомпозированных показателей национального проекта, установленных для муниципальных образова-

ний региона. Исследование реализации региональной составляющей национального проекта на примере 

городского округа Самара проводится на основе анализа декомпозированных значений показателей, 

установленных для муниципалитета, и сравнительной оценки достижения показателей национального 

проекта муниципальными образованиями и регионом в целом. Структурно-динамический анализ совре-

менного состояния и развития малого и среднего предпринимательства городского округа Самара в пе-

риод реализации национального проекта дополняет объективную оценку эффективности реализованных 

проектно-программных мероприятий на муниципальном уровне. Рассматриваются вопросы взаимодей-

ствия между федеральными, региональными и местными органами власти в рамках реализации нацио-

нальных проектов и программ развития малого и среднего предпринимательства. Анализируются регио-

нальные и муниципальные меры государственной поддержки предпринимательства в Самарской обла-

сти. По результатам исследования предложены практические рекомендации для органов государствен-

ной власти по повышению эффективности реализации региональной компоненты федерального проекта 

«Эффективная и конкурентная экономика», направленной на развитие малого и среднего предпринима-

тельства в регионе. 

 

Ключевые слова: национальный проект, малое и среднее предпринимательство (МСП), государ-

ственная поддержка, декомпозиция показателей, муниципалитет 

 

Основные положения: 

♦ координация усилий различных уровней власти по стимулированию роста и формированию устой-

чивости малого и среднего бизнеса в Российской Федерации обеспечивается через реализацию нацио-

нальных и федеральных проектов развития и поддержки МСП, государственных программ и синхронизи-

руется с целевыми ориентирами Стратегии развития малого и среднего предпринимательства; 

♦ выявлена существенная территориальная дифференциация в достижении целевых показателей 

национального проекта поддержки малого и среднего предпринимательства Самарской области на муни-

ципальном уровне;  

♦ установлено, что в ходе реализации национального проекта на территории Самарской области в 

период 2020–2024 гг. состав показателей региональной составляющей национального проекта, деком-

позированных для муниципальных образований, практически ежегодно менялся, что затрудняет объек-

тивную оценку результативности и эффективности реализованных мероприятий; 
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♦ обозначена необходимость учета территориальных особенностей и ресурсной обеспеченности при 

разработке и реализации мер государственной поддержки МСП на муниципальном уровне; 

♦ отмечена смена парадигмы государственной поддержки малого и среднего бизнеса в части пере-

хода от количественных оценок к качественным характеристикам развития сектора, зафиксированным 

в целевых показателях федерального проекта поддержки МСП; 

♦ ключевые выводы исследования подчеркивают необходимость совершенствования и поиска но-

вых мер и механизмов государственной поддержки, в том числе на муниципальном уровне, направлен-

ных на увеличение качественных показателей результативности; 

♦ разработаны предложения для включения в региональную и муниципальные программы под-

держки и развития МСП на территории Самарской области, предусматривающие мероприятия, направ-

ленные на расширение финансирования муниципальных программ развития МСП, оптимизацию налого-

вой нагрузки, развитие кооперационных связей между субъектами МСП и крупными промышленными 

предприятиями, развитие системы имущественной поддержки МСП и разработку отраслевых программ 

поддержки МСП в приоритетных секторах экономики. 

 

Для цитирования: Пудова Е.Н., Гусева М.С. Анализ реализации национального проекта поддержки 

малого и среднего предпринимательства на муниципальном уровне // Вестник Самарского государствен-

ного экономического университета. 2026. № 2 (256). С. 95–113. doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-

95-113.  
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Abstract. The article examines the theoretical and practical aspects of implementing the regional com-

ponent of the national project to support small and medium-sized enterprises at the municipal level. Special 

attention is paid to the methodological issues of monitoring fulfillment of the decomposed values of the 

national project indicators established for the municipalities of the region. The study of the implementation 

of the regional component of the national project using the Samara urban district as a case study is carried 

out based on the analysis for the decomposed values of the indicators established for the municipality, and 

a comparative assessment of achievement of the national project indicators by municipalities and the re-

gion as a whole. The structural and dynamic analysis for the current state and development of small and 

medium-sized enterprises in the Samara urban district during the implementation of the national project 

complements the objective assessment of effectiveness of the implemented project-program activities at 

the municipal level. The issues of interaction between federal, regional and local authorities within the 

framework of implementation of national projects and programs for development of small and medium-

sized businesses are considered. The regional and municipal measures of state support for entrepreneur-

ship in the Samara region are analyzed. Based on the findings of the study, practical recommendations are 

pro-posed for public authorities to improve implementation effectiveness of the regional component of the 

federal project "Effective and Competitive Economy", aimed at developing small and medium-sized busi-

nesses in the region. 

 

Keywords: national project, small and medium-sized enterprises (SMEs), state sup-port, decomposition 

of indicators, municipality 
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Highlights: 

♦ the coordination of efforts across different levels of government to stimulate growth and build resili-

ence of small and medium-sized enterprises (SMEs) in the Russian Federation is ensured by implementing 

national and federal development and support projects for SMEs, as well as state pro-grams. This coordination 

is synchronized with the target benchmarks of the Strategy for the Development of Small and Medium Entre-

preneurship; 

♦ the significant territorial differentiation in achieving the target indicators of the national project for SME 

support at the municipal level has been identified in the Samara region; 

♦ it has been established that during implementation of the national project in the Samara Region from 

2020 to 2024, the set of indicators for the regional component of the project, decomposed for municipalities, 

was subject to almost annual changes. This complicates an objective assessment of effectiveness and effi-

ciency of the implemented measures; 

♦ the necessity of considering territorial specifics and resource availability when developing and imple-

menting state support measures for SMEs at the municipal level has been highlighted; 

♦ a shift in the paradigm of state support for SMEs has been noted, characterized by transition from 

quantitative assessments to qualitative characteristics of the sector development, as reflected in the target 

indicators of the federal SME support project; 

♦ the key conclusions of the research emphasize the need for improving and seeking new state support 

measures and mechanisms, including at the municipal level, aimed at enhancing qualitative performance 

indicators;  

♦ the proposals have been developed for inclusion in the regional and municipal SME support and de-

velopment programs in the Samara Region. These proposals include measures aimed at expanding financing 

for municipal SME development programs, optimizing the tax burden, developing cooperative linkages be-

tween SMEs and large industrial enterprises, enhancing the system of property support for SMEs, developing 

sector-specific SME support programs in priority economic sectors. 

 

For citation: Pudova E.N., Guseva M.S. Analysis for implementing a national project to support small and 

medium-sized enterprises at the municipal level // Vestnik of Samara State University of Economics. 2026. 

No. 2 (256). Pp. 95–113. (In Russ.). doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-95-113.  

 

 
Введение 

В силу масштабов своей деятельности сек-

тор малого и среднего предпринимательства 

(МСП) носит типично локальный характер, но 

играет значительную роль в развитии регио-

нальной и муниципальной экономики. Ориен-

тируясь на региональные ресурсы и удовлетво-

ряя региональные потребности, малые и сред-

ние предприятия в определенной степени вли-

яют на положение региона в национальной 

экономике.  

По оценкам, в субъектах РФ малые пред-

приятия используют 75–90% местных ресур-

сов (трудовых, материальных и природных) и 

удовлетворяют 68–95% потребностей мест-

ного рынка. Однако наблюдается территори-

альная дифференциация в распределении 

субъектов МСП среди регионов РФ и соответ-

ственно в доле МСП в валовом региональном 

продукте (ВРП). По данным 2024 г., среди ре-

гионов – лидеров по доле МСП в ВРП отме-

чены следующие субъекты РФ: Республика 

Калмыкия (43,6%), Новосибирская область 

(38,5%), Кабардино-Балкарская Республика 

(38,1%), Ивановская область (37,6%), Кали-

нинградская область (37,3%), Алтайский край 

(35,6%), Пензенская область (35,6%), Воро-

нежская область (34,5%), Республика Крым 

(34,4%), Ульяновская область (33,7%). 

Наибольший вклад в формирование ВРП 

страны вносят предприниматели Северо-Кав-

казского федерального округа (30,5%), Юж-

ного федерального округа (28,8%), Централь-

ного федерального округа (27,8%) и Приволж-

ского федерального округа (25,6%). На Самар-

скую область приходится 12% от общего числа 

субъектов малого и среднего предпринима-

тельства Приволжского федерального округа 

[1]. Самарская область по уровню развития 

малого предпринимательства является лиде-

ром среди регионов Приволжского федераль-

ного округа, по отдельным показателям вхо-

дит в первую пятерку субъектов РФ. Данные 

позиции свидетельствуют о высоком уровне 
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развития предпринимательства в регионе и 

подтверждают эффективность реализуемых в 

субъекте государственных программ под-

держки МСП.  

Развитие МСП является ключевым страте-

гическим приоритетом в социально-экономи-

ческом развитии Российской Федерации. 

Национальные цели до 2030 г., поставленные 

Президентом России, такие как устойчивая и 

динамичная экономика, цифровая трансфор-

мация государственного и муниципального 

управления, экономики и социальной сферы, 

направлены на создание и развитие макси-

мально комфортных условий для ведения биз-

неса в субъектах Российской Федерации [2].  

По данным Росстата, валовая добавлен-

ная стоимость, созданная субъектами малого 

и среднего предпринимательства, в 2023 г. до-

стигла своего исторического максимума с 

2019 г. и превысила 37,6 трлн руб. (23,9%) [1]. 

Во многом этот результат напрямую обуслов-

лен эффективностью реализации мер государ-

ственной поддержки и зависит от выстроенных 

региональных и муниципальных инструментов 

развития МСП, инфраструктуры поддержки 

бизнеса. 

Государственная поддержка субъектов ма-

лого и среднего предпринимательства с нор-

мативно-правовой точки зрения рассматрива-

ется как комплексная система мер, реализуе-

мая уполномоченными органами власти и спе-

циализированными организациями в целях 

создания благоприятных условий для развития 

и повышения конкурентоспособности малого 

и среднего бизнеса [3]. Многоуровневая си-

стема поддержки включает комплекс мер фе-

дерального, регионального и муниципального 

уровней, направленных на создание благопри-

ятных условий для старта и развития бизнеса. 

Координация усилий различных уровней вла-

сти обеспечивается через реализацию нацио-

нальных и федеральных проектов развития и 

поддержки МСП, а также государственных про-

грамм и синхронизируется с целевыми ориен-

тирами Стратегии развития малого и среднего 

предпринимательства [4]. 

Фундаментальные основы взаимодей-

ствия уровней власти в реализации масштаб-

ных национальных программ заложены в тру-

дах отечественных ученых по проблемам госу-

дарственного управления и федеративных от-

ношений (Н.И. Глазунова [5], В.Б. Зотов, 

А.Н. Макаров [6]).  

Общие закономерности и роль МСП в эко-

номическом развитии территорий глубоко ис-

следованы в фундаментальных трудах А.В. Ор-

лова [7] и коллективной научной работе под 

редакцией В.А. Рубе [8]. Вопросы региональ-

ной и муниципальной дифференциации усло-

вий для развития предпринимательства, вклю-

чая факторы «места», рассмотрены в работе 

Е.Г. Анимицы и Н.Ю. Власовой [9].  

Ключевым для данного исследования яв-

ляется научное направление, связанное с 

оценкой результативности государственных 

программ и проектов. Отечественные методи-

ческие подходы к мониторингу и декомпози-

ции показателей национальных проектов про-

анализированы в работах С.В. Кайсаровой 

[10] и И.А. Рождественской [11]. Последняя в 

своих работах проводит детальный анализ са-

мой концепции декомпозиции в системе наци-

ональных проектов, определяя ее как ключе-

вой, но одновременно наиболее уязвимый 

элемент в цепочке «федеральный центр – ре-

гион – муниципалитет». Близка позиция ав-

тора, который указывает на риски механисти-

ческого «разрезания» показателей без учета 

социально-экономического потенциала и спе-

цифики территорий. 

Отдельного внимания заслуживают науч-

ные работы, посвященные вопросам реализа-

ции национального проекта поддержки МСП в 

конкретных субъектах РФ (В.Н. Якимов, 

А.С. Марков [12], Ю.С. Федорова [13], Л.Е. Пет-

рова, Д.А. Крылов [14]).  

С 1 января 2025 г. в соответствии с Ука-

зом Президента Российской Федерации от 

7 мая 2024 г. № 309 «О национальных целях 

развития Российской Федерации на период до 

2030 года и на перспективу до 2036 года» [2] 

национальный проект «Малое и среднее пред-

принимательство и поддержка индивидуаль-

ной предпринимательской инициативы» [15] 

вошел в состав национального проекта «Эф-

фективная и конкурентная экономика» [16] в 

качестве отдельного федерального проекта 

«Малое и среднее предпринимательство и под-

держка индивидуальной предприниматель-

ской инициативы».  
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Особая роль в достижении задачи разви-

тия МСП отводится муниципальным образова-

ниям. При этом действует принцип единства 

системы: государственная поддержка осу-

ществляется в рамках единой системы, осно-

ванной на кооперации и соглашениях между 

федеральным центром, субъектами РФ и муни-

ципалитетами. На всех уровнях создается и 

функционирует соответствующая инфраструк-

тура поддержки, которая включает центры 

услуг, фонды, технопарки, инжиниринговые 

центры и т.д. Основное бремя финансирова-

ния мер государственной поддержки лежит на 

федеральном и региональном бюджетах. Му-

ниципалитеты, в отличие от регионов, не 

имеют широких полномочий по прямой финан-

совой поддержке (если это прямо не преду-

смотрено законом субъекта РФ и передачей 

соответствующих полномочий), в связи с этим 

реализуют преимущественно имущественные, 

информационно-консультационные и органи-

зационные меры государственной поддержки. 

С учетом этих обстоятельств лишь некоторые 

целевые показатели региональной составляю-

щей национального проекта поддержки и раз-

вития МСП декомпозируются на муниципаль-

ный уровень.  

В данном контексте исследовательский 

интерес представляют обобщение опыта и 

анализ реализации мероприятий региональ-

ной составляющей национального проекта по 

поддержке МСП муниципальными образова-

ниями Самарской области, а также разработка 

практических рекомендаций по повышению 

эффективности региональной компоненты но-

вого федерального проекта «Эффективная и 

конкурентная экономика», направленной на 

развитие малого и среднего предприниматель-

ства в регионе. 

 

Методы 

В основу проведенного исследования по-

ложены методы анализа, синтеза, системного 

подхода, обобщения, графического представ-

ления результатов, метод экспертных оценок и 

пр. В ходе исследования проанализированы 

нормативно-правовые акты, регламентирую-

щие разработку и реализацию национальных 

проектов и государственных программ, экс-

пертные обзоры, научные работы, входящие в 

контур проблематики исследования. 

В целях формирования репрезентативной 

статической базы исследования использованы 

отчеты о реализации национального проекта 

«Малое и среднее предпринимательство и под-

держка индивидуальной предприниматель-

ской инициативы» Министерства экономиче-

ского развития и инвестиций Самарской обла-

сти, Департамента экономического развития и 

инвестиций Администрации городского округа 

Самара, официальные статистические данные 

Росстата, Самарастата. 

Важно отметить, что городской округ Са-

мара, выступающий объектом исследования, 

является городом-миллионником и админи-

стративным центром Самарской области, ха-

рактеризуется наиболее высокими значени-

ями основных социально-экономических пока-

зателей среди муниципальных образований 

Самарской области. В связи с этим акцент в 

анализе сделан не на абсолютных значениях 

показателей развития МСП, а на показателях, 

характеризующих динамику в достижении це-

левых значений показателей национального 

проекта, учитывая при этом результаты дости-

жения целевых значений другими муниципаль-

ными образованиями Самарской области. 

Анализ декомпозированных значений по-

казателей региональной составляющей нацио-

нального проекта в период 2020–2024 гг. поз-

воляет заключить, что практически ежегодно 

они менялись в ходе его реализации. Кроме 

того, часть показателей не были декомпозиро-

ваны до уровня муниципальных образований 

в связи с сосредоточением полномочий по до-

стижению задач и ресурсов, их обеспечиваю-

щих на региональном уровне. На протяжении 

исследуемого периода совершенствовался со-

став мер поддержки малого и среднего биз-

неса, развивалась инфраструктура поддержки. 

В частности, с 2021 г. в связи с созданием цен-

тра «Мой бизнес» значительная часть показа-

телей национального проекта стала рассмат-

риваться в контексте отчетных показателей де-

ятельности структуры. Данное обстоятельство 

существенно затрудняет анализ реализации 

национального проекта на муниципальном 

уровне в периоде с 2020 по 2024 г. В связи с 
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этим авторами принято решение об анализе 

достижения целевых значений показателей 

региональной составляющей национального 

проекта за период, когда они декомпозиро-

ваны в полном объеме для муниципальных об-

разований Самарской области, т.е. за период 

с 2023 по 2024 г. Кроме того, в целях верифи-

кации полученных результатов проведен ана-

лиз экономических показателей, характеризу-

ющих эффективность реализации националь-

ного проекта на муниципальном уровне. 

 

Результаты 

В рамках региональной составляющей 

национального проекта «Малое и среднее 

предпринимательство и поддержка индивиду-

альной предпринимательской инициативы» 

[15] на территории Самарской области реали-

зуется государственная программа «Развитие 

малого и среднего предпринимательства в Са-

марской области» [17]. Программа направ-

лена не только на совершенствование условий 

для создания бизнеса, но и на повышение эф-

фективности взаимодействия государства с 

субъектами малого и среднего предпринима-

тельства, предполагает расширение спектра 

мер поддержки для предпринимателей, разви-

тие экспортного потенциала, сокращение те-

невого сектора экономики и, как следствие, 

увеличение налоговых отчислений в бюджет 

Самарской области. Реализация данной госу-

дарственной программы возложена на Мини-

стерство экономического развития и инвести-

ций Самарской области.  

Для эффективного выполнения задач 

национального проекта необходимо обеспече-

ние слаженного взаимодействия между феде-

ральными, региональными органами власти и 

местным самоуправлением. Реализация таких 

масштабных проектов невозможна без актив-

ного участия представителей органов мест-

ного самоуправления. Значительная роль в до-

стижении целевых значений показателей реги-

ональной составляющей национального про-

екта отведена городскому округу Самара, ко-

торый аккумулирует на своей территории бо-

лее 48% общего количества МСП региона. 

Декомпозированные показатели регио-

нальной составляющей национального про-

екта «Малое и среднее предпринимательство и 

поддержка индивидуальной предприниматель-

ской инициативы» в период 2020–2024 гг., 

установленные для городского округа Самара, 

отражены в табл. 1.  

Обозначенные в табл. 1 показатели регио-

нальной составляющей национального про-

Таблица 1 
Декомпозированные показатели региональной составляющей национального проекта  

«Малое и среднее предпринимательство и поддержка индивидуальной  

предпринимательской инициативы» для городского округа Самара за период 2023–2024 гг.* 
 

Показатели национального проекта 
2023 г. 2024 г. 

План Факт План Факт 

1. Количество субъектов МСП, ед. 63 373 63 425 64 493 65 073 

2. Информирование субъектов МСП о мерах государ-

ственной поддержки, ед. 
88 96 98 106 

3. Обеспечение доступа субъектов МСП и самозаня-

тых граждан к мерам финансовой поддержки, ед. 
75 102 75 75 

4. Обеспечение доступа экспортно ориентированных 

субъектов МСП к услугам ЦПЭ, ед. 
691 691 691 706 

5. Содействие экспортной деятельности субъектов 

МСП, тыс. долл. 
20 358,6 33 938,9 19 341,0 22 593,1 

6. Обеспечение доступа субъектов МСП к услугам цен-

тра «Мой бизнес», ед. 
5221 5221 4238 4238 

 

* Составлено на основе: Декомпозированные показатели региональных составляющих федеральных 

проектов по муниципальным образованиям Самарской области за 2022–2024 гг. / Министерство эконо-

мического развития и инвестиций Самарской области. URL: https://economy.samregion.ru/activity/ 

proektnyy-ofis/uchastie-munitsipalnykh-obrazovaniy-v-realizatsii-regionalnykh-sostavlyayushchikh-natsional- 

nykh-proe/dekompozirovannye-pokazateli_Nac_proekt/2024/dekompozirovannye-pok738/ (дата обраще-

ния: 10.11.2025). 
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екта были декомпозированы муниципалите-

там Самарской области. Данные табл. 1 свиде-

тельствуют, что городским округом Самара 

успешно достигнуты плановые значения всех 

установленных целевых показателей нацио-

нального проекта.  

Обратимся к детальному анализу достиже-

ния установленных для г.о. Самара значений 

показателей национального проекта: 

1. Количество субъектов МСП. Динамика 

показателя представлена в табл. 2.  

Динамика количества субъектов малого и 

среднего предпринимательства в городском 

округе Самара в целом соответствует позитив-

ному тренду увеличения количества субъектов 

малого и среднего в Самарской области, что 

подтверждается соответствующими темпами 

роста показателя. Отрицательными значени-

ями традиционно характеризуется 2022 г., ко-

гда санкционное давление и геополитическая 

нестабильность способствовали некоторому 

снижению числа субъектов МСП. Вместе с тем 

уже с 2023 г. ситуация стабилизировалась, и 

рост количества МСП продолжился. 

За исследуемый период количество субъ-

ектов малого и среднего предприниматель-

ства, зарегистрированных на территории го-

родского округа Самара, увеличилось на 

4687 ед. (прирост составил 7,8%), в Самар-

ской области – на 11 801 ед. (прирост – 9,6%). 

В период реализации национального проекта 

городской округ Самара стабильно достигал 

установленные плановые значения по дан-

ному показателю. Это может свидетельство-

вать о том, что меры государственной под-

держки и создаваемые условия для ведения 

бизнеса способствуют развитию малого и 

среднего предпринимательства в городском 

округе Самара. Справедливо полагать, что сни-

жение административных барьеров, доступ к 

финансовым ресурсам и активная консульта-

ционная поддержка сыграли свою роль в уве-

личении числа предпринимателей. 

Территориальное распределение субъек-

тов МСП Самарской области характеризуется 

высокой концентрацией в городском округе 

Самара и крупных городских округах. Самара 

и Тольятти аккумулируют более 60% всех заре-

гистрированных субъектов малого и среднего 

бизнеса региона, тогда как в муниципальных 

районах плотность предпринимательских ини-

циатив остается относительно низкой. Количе-

ство субъектов МСП в расчете на тысячу чело-

век населения составляет 40,5–45,5 ед. в 

среднем по региону, в городском округе Са-

мара – 56,4 ед.  

Наибольший прирост количества субъек-

тов МСП продемонстрировали средние и ма-

лые городские округа (Октябрьск, Кинель), 

хотя их абсолютный вклад в общий показатель 

области невелик. Крупнейшие города (Самара 

и Тольятти), обеспечивающие более 86% от об-

щего показателя, показали умеренный 

(7,76%) и близкий к нулевому (0,72%) рост со-

ответственно. Это существенно влияет на сред-

ний прирост по области. Таким образом, об-

щий рост по области (+7,57%) обеспечивается 

в основном за счет положительной динамики в 

большинстве округов, несмотря на стагнацию 

в Тольятти (табл. 3).  

Необходимо отметить, что несмотря на то, 

что Самара аккумулирует значительную часть 

Таблица 2 
Динамика количества субъектов малого и среднего предпринимательства, зарегистрированных  

на территории городского округа Самара, за период 2020–2024 гг.* 
 

Показатели 
Значение показателя по годам 

2020 2021 2022 2023 2024 

Количество субъектов МСП г.о. Самара, ед. 60 386 63 373 62 696 63 425 65 073 

Темп роста, в % к пред. году  - 104,9 98,9 101,2 102,6 

Количество субъектов МСП Самарской обла-

сти, ед. 
122 741 128 567 126 896 129 149 134 542 

Темп роста, в % к пред. году  - 104,7 98,7 101,8 104,2 

Доля г.о. Самара в общем количестве субъек-

тов МСП Самарской области, % 
49,2 49,3 49,4 49,1 48,4 

 

* Составлено на основе данных Федеральной налоговой службы. URL: https://www.nalog.gov.ru/ 

(дата обращения: 10.11.2025). 
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МСП Самарской области, городской округ за-

нимает лишь 5-е место среди муниципальных 

образований Самарской области с наимень-

шим приростом субъектов малого и среднего 

предпринимательства. Это может быть связано 

как с менее благоприятными экономическими 

условиями, более жесткой конкурентной сре-

дой по сравнению с другими муниципалите-

тами региона, так и с переходом предпринима-

телей в категорию самозанятых граждан. 

Определенные качественные изменения 

произошли в структуре сектора МСП город-

ского округа Самара в анализируемый пе-

риод. Детализация структуры МСП в городском 

округе Самара представлена в табл. 4. В част-

ности, с 2021 г. прослеживается тенденция 

неуклонного снижения числа малых предприя-

тий с 2861 ед. до 2639 ед. в 2024 г. на фоне 

увеличения количества средних предприятий с 

193 ед. в 2020 г. до 245 ед. в 2024 г., а также 

микропредприятий – с 57 446 ед. в 2020 г. до 

62 189 ед. в 2024 г.  

Как видно из табл. 4, в структуре малого и 

среднего предпринимательства городского 

округа Самара преобладает форма ведения 

бизнеса в статусе микропредприятия (95,6%), 

что обусловлено упрощенной процедурой реги-

страции и ведения бизнеса для данного типа 

Таблица 3 
Значение прироста количества субъектов малого и среднего предпринимательства  

по городским округам Самарской области в 2020, 2024 гг.* 
 

Муниципальное  

образование 

Значения по годам, ед. 
Прирост, % 

2020 2024 

г.о. Жигулевск 1558 1790 14,89 

г.о. Кинель 1818 2268 24,75 

г.о. Новокуйбышевск 2872 3061 6,58 

г.о. Октябрьск 310 402 29,68 

г.о. Отрадный 921 1050 14,01 

г.о. Похвистнево 551 575 4,36 

г.о. Самара 60 386 65 073 7,76 

г.о. Сызрань 3942 4803 21,84 

г.о. Тольятти 31 328 31 552 0,72 

г.о. Чапаевск 1344 1455 8,26 

Всего по Самарской области 122 741 134 542 9,61 
 

* Составлено на основе: Декомпозированные показатели региональных составляющих федеральных 

проектов по муниципальным образованиям Самарской области за 2022–2024 гг. / Министерство эконо-

мического развития и инвестиций Самарской области. URL: https://economy.samregion.ru/activity/ 

proektnyy-ofis/uchastie-munitsipalnykh-obrazovaniy-v-realizatsii-regionalnykh-sostavlyayushchikh-natsional- 

nykh-proe/dekompozirovannye-pokazateli_Nac_proekt/2024/dekompozirovannye-pok738/ (дата обраще-

ния: 10.11.2025). 

 

 

Таблица 4 
Структура МСП в городском округе Самара в период 2020–2024 гг.* 

 

Показатели 

Значение показателя по годам 

2020 2021 2022 2023 2024 

ед. % ед. % ед. % ед. % ед. % 

Количество малых 

предприятий 
2747 4,2 2861 4,5 2827 4,5 2576 4,1 2639 4,0 

Количество средних 

предприятий 
193 0,3 200 0,3 201 0,3 222 0,3 245 0,4 

Количество микро-

предприятий 
57 446 88,3 60 312 95,2 59 668 95,2 60 627 95,6 62 189 95,6 

Всего 60 386 100 63 373 100 62 696 100 63 425 100 65 073 100 
 

* Составлено на основе данных Федеральной налоговой службы. URL: https://www.nalog.gov.ru/ 

(дата обращения: 10.11.2025). 

 

 

 

 



103  

экономического университета. 2026. № 2 (256) 
 

субъектов. Рассматривая отраслевую струк-

туру малого и среднего предпринимательства, 

следует отметить постепенное смещение ак-

центов от традиционной торговли к производ-

ственным и технологичным видам деятельно-

сти (аэрокосмическая промышленность, фар-

мацевтическая промышленность, электро-

ника, сектор ИТ). Позитивным считается тот 

факт, что доля обрабатывающей промышлен-

ности в обороте субъектов МСП (без учета ин-

дивидуальных предпринимателей) возросла с 

13,6% в 2019 г. до прогнозируемых 18,9% в 

2024 г. Подобная динамика отражает общий 

тренд на диверсификацию местной экономики. 

Особого внимания заслуживает стреми-

тельное развитие в период реализации нацио-

нального проекта сферы самозанятости как 

специфической формы ведения предпринима-

тельской деятельности. Данный показатель 

был декомпозирован муниципальным образо-

ваниям Самарской области исключительно в 

период с 2020 по 2022 г. Динамика количе-

ства самозанятых граждан, зарегистрирован-

ных в городском округе Самара, за период 

2020–2024 гг. представлена на рисунке. 

За период 2020–2024 гг. число самозаня-

тых увеличилось c 16 590 ед. до 115 399 ед., 

т.е. почти в 6 раз. Этот значительный рост обу-

словлен как объективными экономическими 

факторами, так и изменениями в законода-

тельстве, направленными на упрощение усло-

вий для самозанятых. Введение упрощенного 

налогового режима для самозанятых в 2019 г. 

сформировало условия для легализации значи-

тельной части теневого сектора услуг, позво-

лив тысячам граждан официально оформить 

свою деятельность без избыточных админи-

стративных барьеров.  

Обратимся к структуре самозанятых: бо-

лее половины входят в возрастную категорию 

до 35 лет, что подчеркивает стратегическую 

роль данной категории малого бизнеса в рам-

ках социально-экономического развития го-

рода. Несмотря на относительно равномерное 

гендерное распределение в этой группе, муж-

чины занимают лидирующие позиции, превы-

шая численность женщин примерно на 10%. 

Самозанятые сосредоточены в секторах, кото-

рые способствуют повышению профессио-

нальных навыков и увеличению маржинально-

сти, однако они сталкиваются с вызовами в 

расширении бизнеса и кадровой экспансии, 

что типично для таких направлений, как репе-

титорство, транспортные услуги, ремонтные 

работы и аренда недвижимости. При этом от 

25% до 30% самозанятых ведут деятельность с 
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Рис. Динамика количества самозанятых граждан, зарегистрированных в г.о. Самара,  

за период 2020–2024 гг., ед.* 
 

* Составлено на основе данных Федеральной налоговой службы. URL: https://www.nalog.gov.ru/ 

(дата обращения: 10.11.2025). 
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низкой активностью, что проявляется в отсут-

ствии финансовых транзакций в течение года. 

Введение специального налогового режима с 

1 января 2020 г. вызвало существенный сти-

мул для роста: совокупный доход пользовате-

лей данного режима в городском округе Са-

мара в 2024 г. превысил 720 505,9 тыс. руб. 

Благодаря реализованным мероприятиям 

национального проекта в городском округе со-

здана комплексная поддержка плательщиков 

налога на профессиональный доход, которая 

постоянно актуализируется и дополняется но-

выми инструментами. Самозанятые могут при-

нять участие в обучающих программах и кур-

сах по основам ведения предприниматель-

ской деятельности, продвижению своих про-

дуктов, развитию бренда, работе в социальных 

сетях, выходу на маркетплейсы и мн. др.  

Анализ развития сектора МСП не может 

быть полным без учета показателей, которые 

не являются целевыми показателями нацио-

нального проекта поддержки МСП, тем не ме-

нее считаются ключевыми, когда мы говорим 

об эффективности реализации мер государ-

ственной поддержки, – это оборот предприя-

тий МСП, объем налоговых поступлений от 

субъектов МСП в бюджет города и региона, 

численность занятых в секторе МСП. Деталь-

ная информация представлена в табл. 5. 

Численность занятых в сфере малого и 

среднего бизнеса достигла 332 133 человек, 

увеличившись за пятилетний период реализа-

ции национального проекта на 11,3%. Подоб-

ный прирост выглядит впечатляюще на фоне 

относительно стабильной общей численности 

экономически активного населения города. 

Доля занятых в МСП в городском округе Са-

мара составляет 32,5% от общего числа рабо-

тающих в экономике города, превышая целе-

вые показатели, установленные стратегией со-

циально-экономического развития городского 

округа. Это свидетельствует о ключевой роли 

малого и среднего предпринимательства в со-

здании рабочих мест и обеспечении экономи-

ческой активности в Самаре. Важно отметить, 

что рост занятости происходил не только за 

счет увеличения числа субъектов предприни-

мательства, но и благодаря расширению суще-

ствующих бизнесов, создававших новые рабо-

чие места. 

Доля оборота предприятий МСП город-

ского округа Самара в обороте полного круга 

организаций увеличилась с 28,3% в 2020 г. до 

31,7% в 2024 г. Прирост в 3,4 процентного 

пункта за исследуемый период означает, что 

малый и средний бизнес развивался опережа-

ющими темпами по сравнению с крупными 

предприятиями, постепенно отвоевывая долю 

рынка в традиционно консервативных отрас-

лях экономики. 

Существенно возросли налоговые поступ-

ления за рассматриваемый период (почти в 

2 раза). Дать однозначную интерпретацию 

данной тенденции достаточно сложно. С одной 

стороны, это источник доходной базы местного 

и регионального бюджета, с другой – высокое 

налоговое бремя существенно ограничивает 

развитие МСП в долгосрочной перспективе, 

имеет крайне негативные последствия.  

2. Информирование субъектов МСП о ме-

рах государственной поддержки.  

На протяжении 2021–2024 гг. состав по-

казателей национального проекта, характери-

зующих качество информирования субъектов 

малого и среднего предпринимательства о ме-

рах государственной поддержки, неодно-

кратно менялся, однако данный показатель 

присутствовал в целевых показателях. Указан-

ный показатель предполагает проведение кон-

сультаций с предпринимателями, размещение 

информации в информационных источниках и 

в виде наружной рекламы. Городской округ Са-

Таблица 5 
Ключевые показатели развития сектора МСП в г.о. Самара в 2020, 2024 гг.* 

 

Показатели 2020 г. 2024 г. Прирост, % 

Численность занятых в МСП, тыс. чел. 298,4 332,1 11,3 

Доля оборота МСП в обороте организаций, % 28,3 31,7 3,4 п.п. 

Налоговые поступления от МСП, млн руб. 5280, 2 10370,9 96,4 
 

* Составлено на основе данных Федеральной налоговой службы. URL: https://www.nalog.gov.ru/ 

(дата обращения: 10.11.2025). 
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мара стабильно перевыполнял установленные 

значения показателя национального проекта, 

осуществляя ежегодно около 100 мероприятий. 

3. Обеспечение доступа субъектов МСП и 

самозанятых граждан к мерам финансовой 

поддержи.  

Данный показатель включает в себя меро-

приятия, направленные на создание благопри-

ятных условий для финансовой поддержки 

предпринимателей, осуществляющих свою де-

ятельность в сегменте малого и среднего биз-

неса. Город успешно справляется с исполне-

нием данного показателя. Важно отметить, что 

уменьшение установленных плановых значе-

ний может свидетельствовать о смещении фо-

куса с массового охвата к адресной поддержке 

меньшего числа бизнесов с более существен-

ными объемами финансовой помощи. 

Финансовая поддержка в Самаре оказы-

вается Гарантийным фондом Самарской обла-

сти (ГФСО), специализирующимся на льготном 

кредитовании и предоставлении поручитель-

ств субъектам малого и среднего предприни-

мательства. Дополнительно в рамках муници-

пальной программы «Развитие и поддержка 

малого и среднего предпринимательства го-

родского округа Самара» [18] администрация 

городского округа Самара оказывает финан-

совую поддержку посредством предоставле-

ния грантов в форме субсидий в соответствии 

с постановлением Администрации городского 

округа Самара от 27.08.2021 № 620 [19]. На 

грант могут претендовать только самарские 

малые, средние и микропредприятия, имею-

щие действующий кредит на приобретение ос-

новных или пополнение оборотных средств. 

При соблюдении требований отбора предпри-

ниматель сможет возместить затраты, связан-

ные с уплатой процентов по кредиту. Данная 

поддержка оказывается единожды. Макси-

мальная сумма субсидии составляет 400 тыс. 

руб. Если предприниматель уплатил проценты 

по кредиту на сумму более чем 400 тыс. руб., 

то сможет возместить максимум 400 тыс. руб., 

если же сумма уплаченных процентов ниже 

400 тыс. руб., то и возместит он только упла-

ченные средства. За последние 5 лет данной 

мерой государственной поддержки воспользо-

вались более 300 самарских предпринимате-

лей. 

4. Обеспечение доступа экспортно ориен-

тированных субъектов МСП к услугам Центра 

поддержки экспорта. Данный показатель отра-

жает эффективность государственной под-

держки в области внешнеэкономической дея-

тельности. Показатель демонстрирует, на- 

сколько успешно Центр поддержки экспорта 

помогает предпринимателям выходить на 

международные рынки, преодолевать торго-

вые барьеры и расширять географию своих 

поставок. 

Муниципальная поддержка в целях повы-

шения эффективности деятельности предприя-

тий малого и среднего бизнеса направлена на 

стимулирование экспортного потенциала го-

рода, импортозамещение, расширение рын-

ков сбыта. В рамках данного направления ока-

зываются услуги по поиску иностранного парт-

нера, организуется участие малого и среднего 

бизнеса в международных выставках, активно 

распространяется информация об экспортных 

возможностях малого бизнеса, упрощаются 

процедуры таможенного оформления импор-

тируемой продукции, расширяется инфра-

структура в данной сфере. 

Данные табл. 1 демонстрируют увеличе-

ние количества оказанных услуг экспортно 

ориентированных субъектов МСП, что обуслов-

лено трансформацией внешнеэкономических 

связей и необходимостью выстраивания но-

вых цепочек поставок. 

5. Содействие экспортной деятельности 

субъектов МСП. Показатель отражает объем 

товаров и услуг, экспортированных малыми и 

средними предприятиями, которые заключили 

контракты по результатам поддержки, оказан-

ной Центром поддержки экспорта. Этот показа-

тель отражает результативность государствен-

ной программы поддержки экспорта и позво-

ляет оценить, насколько эффективно центр по-

могает предпринимателям находить зарубеж-

ных партнеров, получать необходимые кон-

сультации и финансирование, а также преодо-

левать бюрократические и логистические 

ограничения. 

Согласно данным табл. 1, городской округ 

Самара достигает последние годы плановых 

значений объема поддержанного экспорта 

среди субъектов малого и среднего предпри-

нимательства. Однако по итогам 2024 г. в аб-
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солютном выражении наблюдается снижение 

объема поддержанного экспорта МСП по срав-

нению с предыдущим годом. Обратимся к ана-

лизу достижения данного целевого показате-

лями другими городскими округами Самар-

ской области (табл. 6). 

Согласно данным табл. 6, стремительную 

динамику роста объема поддержанного экс-

порта МСП продемонстрировали городские 

округа Чапаевск (рост в 29 раз к значению 

2022 г.) и Сызрань (рост в 30 раз к значению 

2022 г.). Городские округа Октябрьск, Похвист-

нево, являясь наиболее уязвимыми моногоро-

дами Самарской области, демонстрируют ну-

левые значения показателя. В группу город-

ских округов устойчивого роста экспортных 

контрактов по результатам деятельности в пе-

риод 2022–2024 гг. вошли городские округа 

Кинель, Новокуйбышевск, Самара, Тольятти. 

По итогам 2024 г. в Самаре на первом му-

ниципальном форуме экспортеров «Самара за 

экспорт» были награждены наиболее успеш-

ные субъекты малого и среднего предприни-

мательства за вклад в развитие экспортного 

потенциала города. Среди таких компаний: 

♦ ООО «Основной продукт» (производство 

и продажа снеков, сухих завтраков и ингреди-

ентов). Компания экспортирует свою продук-

цию в Азербайджан, Киргизию, Туркмению и 

Узбекистан. В 2024 г. подписаны контракты на 

поставку продукции в Казахстан, Беларусь, 

Вьетнам и Китай, что позволило увеличить 

мощности производства и объем выпускае-

мой продукции в 1,7 раза; 

♦ ООО «БИОКОРД» (контрактное производ-

ство БАДов). Компания экспортирует свою 

продукцию в Беларусь и Казахстан; 

♦ ООО «Научно-производственное объеди-

нение «РУБИН» (производство оборудования 

для сельского хозяйства). Компания экспорти-

рует свою продукцию в Беларусь, Казахстан и 

Монголию; 

♦ ООО «Гранум» (производство и продажа 

бобовых и зерновых культур);  

♦ ООО «АвтоГазТранс» (завод – изготови-

тель углекислотного оборудования). АвтоГазТ-

ранс экспортирует продукцию в Армению, Гру-

зию, Беларусь, Казахстан и Индию. 

6. Обеспечение доступа субъектов малого 

и среднего предпринимательства к услугам 

центра «Мой бизнес». Данный показатель от-

ражает степень доступности и востребованно-

сти предоставляемых услуг среди субъектов 

МСП. 

Таблица 6 
Оценка достижения целевого показателя объема поддержанного экспорта СМСП-экспортеров,  

заключивших экспортные контракты по результатам услуг, городскими округами Самарской области  

в период 2022–2024 гг., тыс. долл.* 
 

Наименование 

муниципального 

образования 

Значение показателя по годам 

2022 2023 2024 

План Факт % План Факт % План Факт % 

г.о. Жигулевск 759 1750 230,6 531 1422 267,8 504,6 457,8 90,7 

г.о. Кинель 889 1862 209,4 622 3 478 558,9 591,3 983,8 166,4 

г.о. Новокуйбы-

шевск 
1404 1504 107,1 983 1182 120,3 933,7 1138,2 121,9 

г.о. Октябрьск 80 0 0,0 56 0 0,0 52,9 0 0,0 

г.о. Отрадный 462 1156 250,4 323 323 100,0 306,9 0 0,0 

г.о. Похвистнево 258 0 0,0 181 0 0,0 171,5 0 0,0 

г.о. Самара 29 084 32 955 113,3 20 359 33 939 166,7 19 341 22 593,1 116,8 

г.о. Сызрань 1936 54 2,8 1355 268 19,8 1287,3 1568,4 121,8 

г.о. Тольятти 14 884 31 586 212,2 10 419 12 981 124,6 9898,1 15 502,5 156,6 

г.о. Чапаевск 687 24 3,4 481 3129 650,9 456,7 685,6 150,1 
 

* Составлено на основе: Декомпозированные показатели региональных составляющих федеральных 

проектов по муниципальным образованиям Самарской области за 2022–2024 гг. / Министерство эконо-

мического развития и инвестиций Самарской области. URL: https://economy.samregion.ru/activity/ 

proektnyy-ofis/uchastie-munitsipalnykh-obrazovaniy-v-realizatsii-regionalnykh-sostavlyayushchikh-natsional- 

nykh-proe/dekompozirovannye-pokazateli_Nac_proekt/2024/dekompozirovannye-pok738/ (дата обраще-

ния: 10.11.2025). 
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Региональный центр «Мой бизнес» оказы-

вает многофункциональную поддержку пред-

принимателям: консультационную, финансо-

вую, имущественную. Ежегодно более 

4000 услуг предоставляется центром «Мой 

бизнес» предпринимателям городского округа 

Самара. Некоторое снижение установленных 

плановых значений связано с повышением 

предпринимательской культуры сектора МСП в 

целом, высокими доступностью и качеством 

информационных и образовательных услуг. 

Стоит отметить также муниципальное казенное 

учреждение городского округа Самара «Са-

марский бизнес-инкубатор», подведомствен-

ное Департаменту экономического развития и 

инвестиций Администрации городского округа 

Самара. Бизнес-инкубатор, являясь частью ин-

фраструктуры поддержки МСП города, оказы-

вает консультационную и имущественную 

меры поддержки.  

Рассмотрев исполнение целевых показа-

телей национального проекта и меры под-

держки, оказываемые субъектам малого и 

среднего предпринимательства на территории 

городского округа Самара, можно сделать вы-

вод о высокой эффективности реализуемых 

программ и инициатив. Город демонстрирует 

стабильный рост и перевыполнение плановых 

значений по ряду ключевых показателей наци-

онального проекта. Практика консолидации 

усилий региональный и муниципальных вла-

стей по реализации национального проекта 

может быть использована другими регионами 

и муниципалитетами для стимулирования раз-

вития сектора малого и среднего бизнеса. 

 

Обсуждение 

С 2025 г. подход к государственной под-

держке малого и среднего предприниматель-

ства в Российской Федерации трансформиру-

ется в сторону качественных изменений. Ра-

нее государственная поддержка малого и 

среднего бизнеса была сосредоточена на ко-

личественном росте сектора – увеличении 

числа субъектов малого и среднего предприни-

мательства и занятых в нем, включая самоза-

нятых. К 2024 г. эти цели были достигнуты, а 

плановые значения перевыполнены, не-

смотря на пандемию и санкции, однако струк-

тура сектора осталась регрессивной: 36% МСП 

были сосредоточены в торговле, где барьеры 

для входа минимальны, а вклад в ВВП состав-

лял лишь 21%.  

Основными целевыми показателями но-

вого федерального проекта «Малое и среднее 

предпринимательство и поддержка индивиду-

альной предпринимательской инициативы» 

определены доля субъектов МСП, превысив-

ших предельные значения для своей катего-

рии (микро-, малые, средние предприятия), ко-

торая должна увеличиться с нулевого базового 

уровня 2023 г. до 0,8% к 2030 г. с постепен-

ным приростом по 0,05 процентного пункта 

ежегодно начиная с показателя 0,55% в 

2025 г., а также уровень удовлетворенности 

субъектов МСП, осуществляющих деятельность 

в промышленных (индустриальных) парках, 

технопарках, бизнес-парках, а также получив-

ших услуги иных организаций инфраструктуры 

поддержки субъектов МСП, – 80%. 

Предыдущий национальный проект и дей-

ствующий федеральный проект, призванные 

стимулировать рост и формировать устойчи-

вость малого и среднего бизнеса в РФ, охваты-

вают широкий спектр направлений государ-

ственной поддержки, включая финансовую по-

мощь, упрощение административных проце-

дур, расширение доступа к рынкам сбыта и 

развитие инфраструктуры. Реализация данных 

мероприятий направлена на обеспечение бла-

гоприятных условий для развития малого и 

среднего предпринимательства, снижение за-

висимости от негативных внешних факторов и 

повышение конкурентоспособности на внут-

реннем и международном рынках. Принципи-

альное отличие проектов – это статус и цель. 

Если целью национального проекта (2020 г.) 

было расширение доступа субъектов малого и 

среднего предпринимательства к финансовым 

ресурсам, в том числе к льготному финансиро-

ванию, то целью федерального проекта 

(2024 г.) является стимулирование роста ма-

лого и среднего предпринимательства в прио-

ритетных отраслях экономики и перехода ком-

паний в «более высокую» категорию. Таким об-

разом, можно говорить о стимулировании ка-

чественных изменений в секторе МСП.  

Достижение поставленных целей обеспе-

чивается через два основных направления. 

Первое предполагает расширение охвата 
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субъектов МСП услугами инфраструктуры под-

держки с плановым показателем 1,913 тыс. 

обслуженных предпринимателей и граждан 

ежегодно в период 2025–2030 гг. Второе 

направление сфокусировано на финансовой 

поддержке: объем льготных займов государ-

ственных микрофинансовых организаций дол-

жен вырасти с 452,72 млн руб. в 2024 г. до 

520–525 млн руб. ежегодно. При этом сово-

купный объем микрозаймов к концу 2030 г. 

достигнет не менее 250 млрд руб. Парал-

лельно планируется увеличение привлечен-

ного финансирования через поручительства и 

гарантии специализированных фондов с 

1,38 млрд руб. в 2024 г. до 1,75–1,79 млрд 

руб. ежегодно, что в итоге обеспечит совокуп-

ный объем гарантийной поддержки на уровне 

не менее 1,3 трлн руб. за весь период реали-

зации проекта. 

Региональный проект «Малое и среднее 

предпринимательство и поддержка индивиду-

альной предпринимательской инициативы» 

включает следующий перечень целевых пока-

зателей, декомпозированных для муниципаль-

ных образований Самарской области: доля 

субъектов МСП, превысивших предельные 

значения категории; информирование субъек-

тов МСП о мерах государственной поддержки; 

количество СМСП, принявших участие в меро-

приятиях, проводимых центром «Мой бизнес»; 

количество субъектов МСП, принявших уча-

стие во Всероссийском опросе работодателей 

о перспективной потребности в кадрах; коли-

чество направленных в АО «ГФСО» уникальных 

субъектов МСП, заинтересованных в получе-

нии финансовой поддержки. 

Переход от количественных показателей 

охвата к качественным результатам развития 

бизнеса должен стать основным вектором 

трансформации системы государственной под-

держки и на региональном и муниципальном 

уровнях управления. Совершенствование гос-

ударственной политики поддержки малого и 

среднего предпринимательства в Самарской 

области требует комплексного пересмотра 

приоритетов, инструментов и механизмов ре-

ализации программных мероприятий с учетом 

выявленных проблем и изменившихся внеш-

них условий. 

Предлагаемые мероприятия для включе-

ния в региональную и муниципальные про-

граммы поддержки и развития МСП на терри-

тории Самарской области: 

1. Расширение финансирования муници-

пальных программ развития МСП. Сокраще-

ние объема субсидий местным бюджетам в 

Самарской области привело к фактическому 

свертыванию муниципальных программ в 

большинстве районов области. Увеличение 

межбюджетных трансфертов до 25 млн руб., 

что позволит охватить поддержкой не менее 

300–400 субъектов МСП из муниципальных 

образований региона. При этом предлагается 

механизм предоставления субсидий муници-

палитетам дополнить системой конкурсного от-

бора лучших муниципальных практик под-

держки предпринимательства с премирова-

нием наиболее эффективных программ допол-

нительным финансированием. Конкурсный 

подход стимулирует органы местного само-

управления к разработке инновационных фор-

матов поддержки, адаптированных к местной 

специфике. Критериями оценки муниципаль-

ных программ должны выступать не количе-

ство проведенных мероприятий, а измеримые 

результаты роста оборота поддержанных пред-

приятий, создания новых рабочих мест, увели-

чения налоговых поступлений в местные бюд-

жеты. 

2. Оптимизация налоговой нагрузки на 

МСП посредством предоставления налоговых 

каникул для начинающих предпринимателей в 

определенных видах экономической деятель-

ности; снижение на несколько процентных 

пунктов отчислений страховых взносов в госу-

дарственные внебюджетные фонды. 

3. Развитие кооперационных связей 

между субъектами МСП и крупными промыш-

ленными предприятиями региона посред-

ством создания специализированной цифро-

вой платформы промышленной субконтракта-

ции, обеспечивающей прозрачность потреб-

ностей крупного бизнеса в комплектующих, 

услугах, работах с доступом к платформе МСП 

всех муниципальных образований региона. 

Малые и средние предприятия получат воз-

можность заблаговременно подготовиться к 

участию в конкурсных процедурах, пройти не- 
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обходимую сертификацию, модернизировать 

производство под требования потенциальных 

заказчиков. 

Стимулирование крупных предприятий к 

развитию субконтрактации может осуществ-

ляться через предоставление преференций 

при участии в региональных и муниципальных 

закупках компаниям, имеющим долгосрочные 

договоры с субъектами МСП на поставку про-

дукции и оказание услуг. Критерий поддержки 

местных малых поставщиков следует включить 

в методику оценки заявок при проведении 

конкурсов на право заключения контрактов с 

региональными и муниципальными заказчи-

ками. Это создаст экономические стимулы для 

крупного бизнеса к выстраиванию долгосроч-

ных партнерских отношений с малыми пред-

приятиями. 

4. Развитие системы имущественной под-

держки МСП посредством создания единой ре-

гиональной информационной системы недви-

жимости для бизнеса, включая свободные про-

изводственные и офисные площади, находя-

щихся в государственной и муниципальной 

собственности, а также предложения частных 

собственников. 

5. Разработка отраслевых программ под-

держки МСП в приоритетных секторах (высо-

котехнологичные производства, информаци-

онные технологии, агропромышленный ком-

плекс) позволит создать отраслевые центры 

компетенций, обеспечивающие консультаци-

онное сопровождение, доступ к специализиро-

ванному оборудованию, содействие в выходе 

на новые рынки. 

6. Усиление сопровождения экспортно 

ориентированных МСП с опорой на комплекс-

ное сопровождение процесса выхода на внеш-

ние рынки от маркетинговых исследований и 

поиска зарубежных партнеров до организации 

логистики и сертификации продукции. Регио-

нальный центр поддержки экспорта следует 

укомплектовать отраслевыми менеджерами, 

специализирующимися на новых перспектив-

ных рынках (страны СНГ, Азия, Ближний Во-

сток) и товарных группах (машиностроение, 

химия, продукты питания). Глубокая специали-

зация менеджеров позволит не предоставлять 

консультаций общего характера, а проводить 

глубокую экспертизу рынка и предпринима-

тельских возможностей и рисков.  

7. Субсидирование участия МСП в регио-

нальных экспозициях на международных вы-

ставках: предполагает субсидирование 70–

80% расходов участников на аренду выставоч-

ной площади, логистику образцов, прожива-

ние, что обеспечит доступ к глобальным рын-

кам для малых компаний, не располагающих 

ресурсами для самостоятельного участия в за-

рубежных выставках. Системное участие в 

5 ключевых международных выставках с экс-

позицией создаст условия для заключения экс-

портных контрактов на суммы, многократно 

превышающие объем господдержки. 

8. Внедрение программы наставничества 

и менторства для начинающих предпринима-

телей, предусматривающая возможность для 

начинающих предпринимателей регулярных 

консультаций с опытным бизнесменом из 

своей отрасли. Программа менторства должна 

предусматривать компенсацию затрат вре-

мени менторов на работу с подопечными че-

рез символическую оплату консультаций из 

бюджетных средств либо предоставление 

налоговых льгот предпринимателям, участвую-

щим в программе наставничества. 

Важным условием успешной реализации 

предложенных мероприятий является регуляр-

ный мониторинг и оценка достижения целевых 

показателей с последующей корректировкой 

государственной программы на основе полу-

ченных результатов, что позволит обеспечить 

адаптивность системы поддержки МСП к меня-

ющимся условиям экономической среды и по-

требностям предпринимательского сообще-

ства.  

 

Заключение 

Выявление ключевых методических и 

практических проблем реализации националь-

ного проекта «Малое и среднее предпринима-

тельство и поддержка индивидуальной пред-

принимательской инициативы» (до 2024 г.), 

региональных и муниципальных программ 

поддержки МСП требует системного анализа 

не только количественных показателей охвата 

и финансирования, но и качественных аспек-

тов эффективности поддержки. Анализ пока- 
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зал, что в мониторинге целевых показателей 

региональной составляющей национального 

проекта на муниципальном уровне отсутствуют 

системность и последовательность. Выстроить 

в аналитических целях полноценный динами-

ческий ряд с показателями МСП муниципали-

тетов не представляется возможным, а значит, 

и провести объективную оценку эффективно-

сти реализации мероприятий проекта (про-

граммы) крайне сложно.  

Отчасти данная проблема нивелируется 

сменой подхода в мониторинге национального 

проекта и программ поддержки МСП, предпо-

лагающего переход от показателей количе-

ственного роста сектора, измеряющегося в 

увеличении числа субъектов малого и сред-

него предпринимательства и занятых в нем, 

включая самозанятых, к измерению результа-

тивности государственной поддержки каче-

ственными характеристиками – доля субъек-

тов МСП, превысивших предельные значения 

для своей категории (микро-, малые, средние 

предприятия). Так, в соответствии с федераль-

ным проектом «Малое и среднее предприни-

мательство и поддержка индивидуальной пред-

принимательской инициативы» доля субъектов 

МСП, превысивших предельные значения для 

своей категории, должна увеличиться с нуле-

вого базового уровня 2023 г. до 0,8% к 2030 г. 

с постепенным приростом по 0,05 процент-

ного пункта ежегодно.  

При декомпозиции целевых значений 

национального проекта необходимо учитывать 

территориальные особенности и ресурсную 

обеспеченность при разработке и реализации 

мер государственной поддержки МСП как на 

региональном, так и на муниципальном уровне. 

Важная роль в достижении целевых значе-

ний показателей региональной составляющей 

национального проекта отведена муниципали-

тетам, как правило, являющимся администра-

тивными центрами и выступающим центрами 

сосредоточения предпринимательской актив-

ности региона. В частности, в состав декомпо-

зированных значений целевых показателей 

региональной составляющей национального 

проекта, установленных для муниципальных 

образований, определены следующие: количе-

ство субъектов МСП; информирование субъек-

тов МСП о мерах государственной поддержки; 

обеспечение доступа субъектов МСП и самоза-

нятых граждан к мерам финансовой под-

держки; обеспечение доступа экспортно ори-

ентированных субъектов МСП к услугам ЦПЭ; 

содействие экспортной деятельности субъек-

тов МСП; обеспечение доступа субъектов МСП 

к услугам центра «Мой бизнес». Городским 

округом Самара успешно достигнуты плано-

вые значения всех декомпозированных пока-

зателей за исследуемый период. 

В ходе анализа современного состояния и 

развития сектора МСП в Самарской области 

установлено, что территориальное распреде-

ление субъектов МСП Самарской области ха-

рактеризуется высокой концентрацией в го-

родском округе Самара и крупных городских 

округах. Самара и Тольятти аккумулируют бо-

лее 60% всех зарегистрированных субъектов 

малого и среднего бизнеса региона, тогда как 

в муниципальных районах плотность предпри-

нимательских инициатив остается относи-

тельно низкой. При этом городской округ Са-

мара занимает лишь 5-е место среди муници-

пальных образований Самарской области с 

наименьшим приростом субъектов малого и 

среднего предпринимательства, уступая по ди-

намике развития МСП городским округам Ки-

нель и Октябрьск. 

Отмечены определенные качественные 

изменения в структуре сектора МСП город-

ского округа Самара в анализируемый пе-

риод: увеличивается количество и доля сред-

них предприятий в экономике города; смеща-

ется акцент от традиционной торговли к произ-

водственным и технологичным видам деятель-

ности (аэрокосмическая промышленность, 

фармацевтическая промышленность, электро-

ника, сектор ИТ); стремительно развивается 

сфера самозанятости как специфической 

формы ведения предпринимательской дея-

тельности.  

Мероприятия национального проекта под-

держки МСП, государственной программы 

«Развитие малого и среднего предпринима-

тельства в Самарской области», а также муни-

ципальной программы «Развитие и поддержка 

малого и среднего предпринимательства го-

родского округа Самара», реализованные на 

территории городского округа в период 2020–

2024 гг., позволили достаточно быстро увели-
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чить количество субъектов малого и среднего 

предпринимательства, зарегистрированных 

на территории городского округа Самара, 

оборот товаров, работ и услуг, производимых 

субъектами малого и среднего предпринима-

тельства, повысить занятость в секторе МСП, 

а следовательно и объем налоговых поступле-

ний не только в местный бюджет, но и в реги-

ональный, федеральный бюджеты. Отмечен-

ные положительные результаты свидетель-

ствуют о системном и комплексном подходе 

администрации городского округа Самара к 

развитию сектора малого и среднего пред-

принимательства. 

Действующие на территории городского 

округа меры государственной поддержки, 

предусмотренные в рамках национального 

проекта и дополненные инструментами регио-

нальных и муниципальных программ под-

держки развития МСП крайне востребованы у 

предпринимателей городского округа Самара. 

Тем не менее отмечена тенденция замедле-

ния роста показателей МСП и ряда качествен-

ных характеристик мер государственной под-

держки, что в перспективе может привести к 

риску невыполнения целевых показателей но-

вого федерального проекта.  

Предложенные в работе мероприятия для 

включения в региональную и муниципальные 

программы поддержки и развития МСП на тер-

ритории Самарской области направлены на 

устранение выявленных недостатков и вклю-

чают мероприятия, нацеленные на расшире-

ние финансирования муниципальных про-

грамм развития МСП, оптимизацию налоговой 

нагрузки, развитие кооперационных связей 

между субъектами МСП и крупными промыш-

ленными предприятиями, развитие системы 

имущественной поддержки МСП и разработку 

отраслевых программ поддержки МСП в прио-

ритетных секторах экономики. Реализация 

предложенных мероприятий предполагает 

привлечение средств вышестоящих бюджетов, 

в особенности регионального. 
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Методика оценки социального (экологического) воздействия импакт-проектов  
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Аннотация. Импакт-проекты формируют новый исторический этап ведения ответственного предпри-

нимательства, однако при реализации сталкиваются с различными проблемами. Данная статья посвя-

щена анализу современных методологических подходов к оценке социального (экологического) воздей-

ствия импакт-проектов, характеризующихся отсутствием унифицированных инструментов измерений их 

вклада в достижение целей устойчивого развития. Соответственно, основная цель работы заключается в 

разработке и обосновании методического подхода к оценке воздействия импакт-проектов с использова-

нием формализованных математико-статистических методов. Методологической базой исследования по-

служили теория «Пять измерений импакта» и сама концепция устойчивого развития, интегрирующие ана-

литические и управленческие подходы к оценке влияния организации на общество и окружающую среду. 

Для этого были интегрированы методы системного и сравнительного анализов, а также инструменты тео-

рии множеств и дискретных функций для построения количественной модели оценки воздействия, а ин-

формационной базой послужили результаты международных и отечественных исследований, материалы 

отечественных научно-исследовательских школ и благотворительных фондов, а также аналитические от-

четы Impact Management Project (IMP) и Global Impact Investing Management (GIIN). В совокупности это 

позволило добиться такого результата исследования, как разработка формализованной шкалы оценки 

социального и экологического воздействия, позволяющей классифицировать импакт-проекты по уровням 

оценки влияния, направленной на минимизацию эффекта субъективности. Таким образом, был сформу-

лирован следующий вывод: предложенная методика обеспечивает объективность и воспроизводимость 

оценки импакт-деятельности и может послужить базой для разработки национальной системы измерения 

вклада импакт-проектов в достижение целей устойчивого развития. 

 

Ключевые слова: импакт-проект, социальное воздействие, экологическое воздействие, пять измере-

ний импакта, устойчивое развитие, цели устойчивого развития 

 

Основные положения: 

♦ обоснована теория «Пять измерений импакта» как методологическая основа оценки социального 

(экологического) воздействия импакт-проектов; 

♦ выявлены ограничения существующих подходов к измерению импакта в контексте достижения це-

лей устойчивого развития;  

♦ разработан формализованный математико-статистический аппарат оценки воздействия на основе 

теории множеств и дискретных функций; 
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♦ построена шкала классификации уровней импакт-воздействия, обеспечивающая снижение субъ-

ективности оценки; 

♦ доказана возможность применения предложенной методики в качестве основы для формирова-

ния унифицированной системы измерения вклада импакт-проектов в достижение целей устойчивого раз-

вития. 
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Abstract. Impact projects are ushering in a new era of responsible entrepreneurship, but they face various 

challenges during implementation. This article analyzes current methodological approaches to assessing the 

social (environ-mental) influence of impact projects, which are characterized by the lack of standardized tools 

for measuring their contribution to the achievement of sustainable development goals. Accordingly, the main 

purpose of this study is to develop and substantiate a methodological approach to assessing the impact of 

impact projects using formalized mathematical and statistical methods. The methodological basis of the study 

was the «Five Dimensions of Impact» theory and the Sustainable Development Concept itself, which integrate 

analytical and managerial approaches to assessing an organization impact on society and the environment. 

In this regard, the system re-search methods and comparative analysis were integrated, as well as tools of 

set and discrete function theory to construct a quantitative impact assessment model. The information base 

included the results of international and domestic studies, materials from domestic research schools and 

charitable foundations, and analytical reports from Impact Management Project (IPM) and Global Impact In-

vesting Management (GIIN). Collectively, this led to the following findings: a formalized scale for assessing 

social (environ-mental) impact was developed, which allows for the classification of impact projects by impact 

assessment levels, minimizing subjectivity. Thus, the following conclusion was reached: the proposed meth-

odology ensures objectivity and reproducibility of impact assessment and can serve as the basis for develop-

ing a national system for measuring the contribution of impact projects to the achievement of the Sustainable 

Development Goals. 

 

Keywords: impact project, social impact, environmental impact, five dimensions of impact, sustainable 

development, sustainable development goals 

 

Highlights: 

♦ substantiation of the «Five Dimensions of Impact» theory as a methodological basis for assessing the 

social (environmental) influence of impact pro-jects; 

♦ identification of the limitations of existing approaches to impact measurement in the context of achiev-

ing sustainable development goals;  

♦ development of a formalized mathematical and statistical apparatus for impact assessment based on 

the set theory and discrete functions; 

♦ the scale for classifying impact levels, reducing the subjectivity of the assessment was formed; 
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♦ feasibility of applying the proposed methodology as a basis for developing a unified system for meas-

uring contribution of impact projects to achieving the sustainable development goals was proved. 
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Введение 

В настоящее время импакт-проекты опре-

деляют новый вектор представления об исклю-

чительности признака достижения экономиче-

ской отдачи при реализации проекта, осу-

ществления инвестиционной деятельности, 

минуя проблемы экологического и социаль-

ного характера [1]. Несмотря на то, что само 

понятие законодательно не закреплено, тем не 

менее исследователи сформировали ряд отли-

чительных признаков, его характеризующих 

[2]: «1 – наличие социально (экологической) 

проблемы является основой импакта; 2 – воз-

врат на осуществленную инвестицию в долго-

срочной перспективе [3]; 3 – наличие соотно-

шения объема затраченных ресурсов с соци-

альными (экологическими) эффектами; 4 – ос-

новной признак: результат воздействия на со-

циальную (экологическую) среды измеряем». 

Исследователи [4] представили следующую 

трактовку рассматриваемому понятию: им-

пакт-проект – «это коммерческий проект, реа-

лизация которого основана на оказании пози-

тивного долгосрочного измеримого социаль-

ного (экологического) воздействия на окружа-

ющую среду».  

 В свою очередь, интересно будет выде-

лить расширенную модернизированную тео-

рию инновационного центра РФ «Сколково», 

авторы которой выстраивали ее на теории 

применения классификационных издержек 

О.И. Уильямсона, рассматривая социальное 

воздействие в рамках жизненного цикла про-

екта в трех фазах: ex-ante, процесс (реализа-

ция), ex-post [5]. 

Соответственно, первая фаза – ex-ante, 

которая определена исследователями как воз-

можность управления социальным (экологиче-

ским) воздействием в целях определения буду-

щих последствий в результате реализации им-

пакт-проекта. Подтверждение приоритетности 

выделения данного этапа найдено в исследо-

вании БФ «Система» [6], в котором представ-

лена логическая модель, отображающая по-

этапные результаты проектной деятельности и 

инструменты для их достижения.   

Вторая фаза – процесс реализации. Выде-

ление данного этапа оценки воздействия им-

пакт-проектов направлено на определение 

промежуточных результатов реализации вы-

бранной стратегии и последующую корректи-

ровку управленческих решений в соответ-

ствии с достигнутыми эффектами [7]. Возни-

кает закономерный вопрос: какие меры 

должны принимать инициаторы импакт-проек-

тов, чтобы не допустить игнорирования целей 

в области устойчивого развития и на каких ста-

диях управления проектами необходимо учи-

тывать принципы устойчивого развития? 

Для поиска ответа на поставленный во-

прос важно определить, на каких стадиях про-

ектного цикла осуществляется измерение со-

циального (экологического) воздействия. Со-

гласно исследованию [8], проектный цикл це-

лесообразно рассматривать в контексте групп 

процессов управления проектами, включаю-

щих следующие стадии: инициирование, пла-

нирование, исполнение, мониторинг и кон-

троль, а также закрытие проекта. 

Соответственно, третья фаза – ex-post 

определяет измеримость результатов. Обра-

щая внимание на исследование БФ «Система» 

[9], отметим, что «в социальном (экологиче-

ском) должно быть доказано, что результат 

определяется реализацией проекта, а не слу-

чайными обстоятельствами из жизни обще-

ства» [10].  

Таким образом, можно сделать вывод, что 

социальное (экологическое) воздействие вы-

ступает ключевым основанием и смысловым 

ядром реализации импакт-проектов [11]. Не-

смотря на то, что количество научных исследо-

ваний в области измерения импакта 

неуклонно растет, само пространство измере-
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ния воздействия остается слабо структуриро-

ванным и методологически неоднородным 

[12]. 

 

Методы 

Методологическую основу исследования 

составили системный и сравнительно-аналити-

ческий подходы, а также структурно-логиче-

ский анализ, примененные для изучения со-

временных методик оценки социального и эко-

логического воздействия импакт-проектов. 

Для формализации процедуры оценки исполь-

зовались инструменты теории множеств и дис-

кретных функций, а информационную базу со-

ставили материалы международных организа-

ций, отечественных исследовательских цен-

тров и нормативно-методические источники в 

области устойчивого развития. 

 

Результаты 

Методологический подход «Пять измере-

ний импакта». Отечественные и зарубежные 

научные издания в наибольшей степени сосре-

дотачивают внимание на теории измерения 

воздействия FDI. В связи с этим представляется 

целесообразным провести ее анализ с целью 

выявления потенциала для формирования ма-

тематико-статического аппарата, позволяю-

щего провести оценку социального (экологиче-

ского) воздействия импакт-проекта. Соответ-

ственно, рассмотрим каждый из пяти блоков. 

Первый параметр «What» / «Что». Отражает 

результат (эффект), которого стремится достичь 

организация, а также определяет, насколько 

данный результат является значимым с точки 

зрения глобальных приоритетов (для обще-

ства, для планеты, в целом) (табл. 1).  

В рамках данного параметра предлага-

ется опираться на четыре категории, которые, 

по мнению разработчиков методологии, могут 

быть использованы в качестве системы управ-

ления воздействием. Эти категории приме-

нимы как на этапе становления предприятия, 

так и в деятельности уже функционирующих 

компаний: 

1. «Outcome level in period» / «Уровень ре-

зультата за период» – предусматривает рас-

крытие социальных, экономических и экологи-

ческих аспектов, выступающих результатом 

реализуемых действий, которые, как отмеча-

лось ранее, могут носить положительный или 

отрицательный, преднамеренный или непред-

намеренный характер [13]. Е.К. Виноградова 

предлагает дополнительно включить к изуче-

нию еще два компонента: управленческий и 

информационно-коммуникативный [14].  

2. «Outcome threshold» / «Порог достиже-

ния результата» – заинтересованные стейкхол-

деры способны оказывать значительное влия-

ние на процесс распределения ресурсов пред-

приятия, способствуя их перенаправлению на 

достижение наиболее приоритетных результа-

тов. Обратная связь с ними играет ключевую 

роль на всех этапах реализации инициативы: 

на этапе формирования – позволяет выявить 

предпочтения и потребности целевых групп; на 

Таблица 1 
Критерии и подкритерии, относящиеся к параметру «Что» в теории «Пять измерений импакта» 

 

Параметр Критерии 

Что 1 Уровень результата за период 

 1.1 Определить уровень детализации и строгости, необходимый для аудитории 

и целей анализа 

1.2 Определить область действия и взаимосвязи между входами и выходами 

1.3 Сбор информации о результатах 

1.4 Анализ информации 

2 Порог достижения результата 

2.1 Понимание взаимодействия со стейкхолдерами и их целей 

2.2 Реализация мероприятия 

2.3 Понимание опыта стейкхолдеров 

2.4 Интегрирование результатов обратной связи в процесс управления 

2.5 Цели основаны на извлечении уроков 

3 Важность результатов 

4 ЦУР или другая важная цель 
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этапе представления инициативы – способ-

ствует определению степени реакции на ее ре-

ализацию; на этапе постреализации – обеспе-

чивает оценку уровня вовлеченности и «вме-

шательства» заинтересованных сторон. 

3. «Importance of the outcome to the stake-

holder» / «Важность результата для стейкхолде-

ров» [15] – менеджмент классифицирует полу-

ченные результаты с точки зрения их соответ-

ствия установленным пороговым значениям. 

Как правило, социальные и экологические по-

роги определяются диапазоном производи-

тельности, основанным на нормативно-право-

вых актах, научных исследованиях, а также со-

циальных и культурно-религиозных нормах. Ре-

зультаты считаются положительными в тех слу-

чаях, когда они удовлетворяют потребности че-

ловека и при этом остаются в пределах эколо-

гически допустимых ограничений (так называ-

емых «экологических потолков»). Напротив, от-

рицательные результаты указывают на недо-

статочный уровень социального благополучия 

и институциональной зрелости общества. Во 

избежание искажения оценки воздействия 

вследствие искусственного завышения или за-

нижения пороговых значений необходим регу-

лярный мониторинг применяемых методоло-

гий и критериев оценки. 

4. «SDG or other global goal» / «ЦУР или 

иная глобально значимая цель». Представля-

ется примечательным, что ЦУР предоставляют 

предпринимательскому сообществу инстру-

мент для оценки как положительного, так и от-

рицательного воздействия их деятельности на 

окружающую среду и общество. При этом не 

все ЦУР оказываются релевантными для кон-

кретного предприятия, поскольку значитель-

ная часть задач формулируется на глобальном 

и национальном уровнях, требуя последующей 

адаптации к отраслевым и корпоративным 

условиям. 

Второй параметр «Who» / «Кто».  Данный 

параметр направлен на определение круга 

субъектов, на которых оказывает влияние дея-

тельность компании. Его основополагающая 

суть заключается в выявлении степени воздей-

ствия социальных и экологических результатов 

компании на заинтересованные стороны 

(стейкхолдеров), а также в анализе возможно-

стей перераспределения этого воздействия с 

целью максимизации положительного эффекта 

(табл. 2). 

Так же, как и предыдущий параметр, он со-

стоит из четырех подпараметров. Соответ-

ственно, первый – «Stakeholders» / «Заинтере-

сованные стороны» [16] – отражает характер и 

направленность влияния компании на различ-

ные группы стейкхолдеров. Ключевая задача 

импакт-менеджера заключается в том, чтобы 

определить, осуществляется ли данное влия-

ние преднамеренно или непреднамеренно, 

охватывает ли оно все выделенные категории 

заинтересованных сторон или существуют 

группы, воздействие на которые остается не-

осознанным.  

Вторая категория – «Geographical 

boundary» / «Географическая граница» – иг-

рает ключевую роль в контекстуализации воз-

действия компании. Определение географиче-

ских границ позволяет импакт-инспекторам и 

импакт-менеджерам. 

Третья категория – «Outcome level at 

baseline» / «Исходный уровень» – отражает ис-

ходный результат, на который ориентируются 

стейкхолдеры до взаимодействия с компа-

нией. Для организации данный показатель слу-

жит фундаментом, позволяющим определить 

текущий уровень обслуживания стейкхолде-

ров, установить целевые показатели воздей-

ствия и разработать стратегию выхода на ры-

нок. Определение исходного уровня также 

необходимо для выявления потенциальных 

Таблица 2 
Критерии, относящиеся к параметру «Кто» в теории «Пять измерений импакта» 

 

Параметр Критерии 

Кто 1 Заинтересованные стороны 

2 Географическая граница 

3 Исходный уровень 

4 Характеристика стейкхолдеров 

 

 

 



119  

экономического университета. 2026. № 2 (256) 
 

возможностей компании по реализации соци-

ального и экологического воздействия, что яв-

ляется ключевым элементом достижения ос-

новной цели импакт-деятельности. 

Четвертая категория – «Stakeholder 

characteristics» / «Характеристика стейкхолде-

ров» – базируется на необходимости сегмента-

ции заинтересованных сторон. Процесс сег-

ментации осуществляется посредством сбора 

социально-демографических и поведенческих 

данных. В этом контексте предприятие должно 

точно определять значимые и релевантные 

группы, а также формулировать цели, связан-

ные с анализом их социально-демографиче-

ских и поведенческих характеристик, что поз-

воляет выстраивать эффективные стратегии 

взаимодействия и оценки воздействия 

Третий параметр – «How much» / 

«Сколько» – характеризует степень воздействия 

компании с точки зрения масштаба, глубины и 

продолжительности результатов. Для более точ-

ного анализа целесообразно рассмотреть каж-

дую из указанных категорий отдельно (табл. 3): 

♦ «Scale» / «Масштаб» – категория, отра-

жающая количество людей, затронутых резуль-

татами деятельности компании, что позволяет 

оценить значимость и охват полученного воз 

действия; 

♦ «Depth» / «Глубина результата» – показа 

тель, характеризующий степень изменений, 

претерпевших стейкхолдерами, в рамках три-

единой концепции социального, экономиче-

ского и экологического воздействия; 

♦ «Duration» / «Продолжительность» – пока-

затель, отражающий временной период, в те-

чение которого стейкхолдеры испытывают воз-

действие деятельности компании.  

Четвертый параметр – «Contribution» / 

«Вклад предприятия» – отражает социальный 

или экологический результат как фактор, поз-

воляющий оценить, что могло бы произойти в 

отсутствие деятельности организации. Ранее 

отмечалось, что в рамках реализации проек-

тов компания способна диверсифицировать 

ресурсы в зависимости от своего вклада в ре-

шение социальных и экономических задач 

(табл. 4). 

Существуют различные подходы к оценке 

результативности, которые различаются по 

степени строгости и ресурсозатратам. 

Первый способ – обратная связь со стейк-

холдерами. Она реализуется через проведе-

ние консультаций с лицами, затронутыми дея-

тельностью компании, для детальной фиксации 

представлений о движущих силах, влияющих 

на результат.  

При правильном подборе выборки и кор-

ректном анализе полученных данных обратная 

связь позволяет сформировать контрфактиче-

ский вывод. 

Таблица 3 
Критерии и подкритерии, относящиеся к параметру «Сколько»  

в теории «Пять измерений импакта» 
 

Параметр Критерии 

Сколько 1 Масштаб 

2 Глубина результата 

2.1 Экологическая компонента 

2.2 Социальная компонента 

2.3 Экономическая компонента 

2.4 Управленческая компонента 

2.5 Информационно-коммуникативные технологии 

3 Продолжительность  

 

 

Таблица 4 
Критерии, относящиеся к параметру «Вклад предприятия»  

в теории «Пять измерений импакта» 
 

Параметр Критерии 

Вклад предприятия 1 Глубина контрфактуального прогноза 

2 Длительность контрфактуального прогноза 
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Второй способ – исследование рынка. Дан-

ный подход должен дополнять обратную связь 

со стейкхолдерами и ориентирован на анализ 

вторичных ресурсов через отчеты, синтезирую-

щие наблюдаемые факторы (например, погод-

ные условия) и ненаблюдаемые характери-

стики (например, культурные практики). 

Третий способ – экспериментальные и 

квазиэкспериментальные исследования. Для 

оценки вклада компании в достижение соци-

ального и экономического эффекта могут ис-

пользоваться собственные или интегрирован-

ные проверенные эксперименты, основанные 

на анализе контрфактических данных. 

Пятый параметр – «Impact Risk» / «Риск 

воздействия» – отражает потенциальные 

риски, с которыми могут столкнуться стейкхол-

деры в процессе стремления компании ока-

зать социальное или экологическое воздей-

ствие. Основная цель данного параметра за-

ключается в прогнозировании значимых от-

клонений от ожидаемого (запланированного) 

эффекта на общество и окружающую среду. 

При этом важно учитывать, что финансовые 

риски и риски воздействия рассматриваются 

как отдельные категории и требуют дифферен-

цированного подхода к оценке и управлению 

(табл. 5). 

Таким образом, проанализировав теорию 

«Five Dimensions of Impact», разработанную 

IMP, можно сделать вывод, что ее новаторство 

заключается в сочетании строгих аналитиче-

ских инструментов с возможностью гибкой ин-

терпретации результатов, что позволяет учиты-

вать разнообразные аспекты влияния органи-

заций на общество и окружающую среду. 

Методика оценки воздействия импакт-

проектов на достижение целей устойчивого 

развития. В публикации «Золотой стандарт» им-

пакта» [5] отмечается, что «в сферах благотво-

рительности и социальных инвестиций подход 

к оценке социальных результатов программ и 

проектов является более структурированным 

по сравнению с другими сегментами деятель-

ности компаний в контексте повестки устойчи-

вого развития». Данное утверждение подтвер-

ждает, что в РФ процесс внедрения подобных 

практик в корпоративное управление проект-

ной деятельностью находится на стадии ста-

новления и требует дальнейшего развития. 

В свою очередь, в руководстве «You Social» 

[17] отмечено, что после подбора подхода про-

ведения оценки воздействия следующим ша-

гом будет являться выбор набора показателей, 

позволяющих проводить его оценку. 

Авторы исследования интегрировали ма-

тематические методы, обеспечивающие фор-

мализацию структуры параметров и показате-

лей импакт-проекта. Для этого была приме-

нена теория множеств [15].  

Исходный массив данных представлен в 

виде множества показателей I, каждый из ко-

торых отнесен к конкретному параметру и кри-

терию, что позволяет рассматривать их как 

элементы подмножеств Ip,c ⊂ I, где p обозна-

чает параметр, а c – соответствующий ему 

критерий [18].  

Для описания полной структуры оценочной 

модели используется принцип дизъюнктного 

объединения множеств [19]: 

I =  ⋃ ⋃ Ip,c c ∈ Cpp ∈ P ,                       (1) 

где  P – множество параметров; 

Таблица 5 
Критерии, относящиеся к параметру «Риск» в теории «Пять измерений импакта» 

 

Параметр Критерии 

Риски 1 Риск фактов 

2 Риск внешней среды 

3 Риск участия стейкхолдеров  

4 Риск пролонгации 

5 Риск эффективности  

6 Риск исполнения  

7 Риск согласования  

8 Риск выносливости  

9 Риск неожиданного воздействия  
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Cp – множество критериев, относящихся к 

параметру p.  

Такая конструкция исключает пересече-

ния между элементами различных подмно-

жеств и задает строгую иерархию «показа- 

тель → критерий → параметр» [20].  

Введена функция оценки s: I → {-1, 0, 1}, 

отображающая каждый элемент множества в 

числовое значение, соответствующее его вли-

янию, где: 

♦ s(i) = -1 – негативный показатель; 

♦ s(i) = 0 – нейтральный показатель; 

♦ s(i) = 1 – положительный показатель. 

Суммирование значений этой функции по 

элементам подмножества A ⊆ I дает интеграль-

ную оценку данного сегмента:  

S(A) = ∑ s(i)i ∈ A . 

Для любого подмножества A ⊆ I введем 

классы знаков:  

A+ = {i ∈ A: s(i)  = 1}, A0 = {i ∈ A: s(i) = 0},  

A- = {i ∈ A: s(i) = -1}. 

Распишем суммы по подмножествам «по-

казатель → критерий → параметр → общий 

балл». 

1. Сумма по произвольному подмноже-

ству, для любого A ⊆ I (например, «все показа-

тели критерия» или «все показатели пара-

метра»):  

S(A) = ∑ s(i)i ∈ A .                    (2) 

2. Балл критерия, для фиксированного 

критерия c ∈ Cp: 

Sс = S(Ip,c) = ∑ s(i)i ∈ Ip,c
.               (3) 

3. Балл параметра, для параметра p ∈ P: 

Sp = S(⋃ Ip,c c ∈ Cp
) = ∑ Scc ∈ Cp,c

.       (4) 

4. Общий балл по всей таблице: 

Stot = S(I) = ∑ Spp ∈ P  = 

                  = ∑ ∑ ∑ s(i)i ∈ Ip,cc ∈ Cpp ∈ P .             (5) 

В таблице данных табл. 1–5 содержится 

34 показателя, следовательно: 

♦ максимально возможная сумма Stot = 

+36, если все показатели положительные; 

♦ минимально возможная сумма Stot =  

-36, если все показатели отрицательные; 

♦ диапазон значений: от -36 до +36. 

Представленная формализация позволяет 

составить шкалу для оценки итоговой суммы 

Stot (табл. 6). 

Обоснование данных и получившихся диа-

пазонов, представленных в табл. 6:  

♦ деление по шагу ~ 33% от максимума 

дает достаточно широкий коридор внутри каж-

дой категории; 

♦ центральная зона [-11, +11] выбрана 

так, чтобы включать около 1/3 всех возмож-

ных значений, обеспечивая устойчивую клас-

сификацию «нейтральности» при небольших 

колебаниях оценки; 

♦ крайние зоны (±24 до ±36) отражают 

проекты, у которых более 70% всех показате-

лей либо положительные, либо отрицательные, 

что свидетельствует однозначно об уже силь-

ном импакте в соответствующую сторону. 

Акцент на использовании математико-ста-

тистических методов в структуре параметров 

Таблица 6 
Шкала для оценки итоговой суммы Stot 

 

Итоговая 

сумма Stot 
Категория Интерпретация 

+23 … +36 

Сильный положи-

тельный импакт 

Проект максимально соответствует целям устойчивого развития, 

ключевым параметрам и практически не имеет негативных пока-

зателей 

+12 … +22 

Умеренный положи-

тельный импакт 

Преобладают положительные эффекты, но есть зоны для улучше-

ния. Риски и несоответствия – минимальные или частично компен-

сированы 

-11 … +11 

Нейтральный/сме-

шанный эффект 

Баланс положительных и отрицательных влияний. Возможно, про-

ект имеет локальный положительный эффект, но общий вклад не-

значителен 

-22 … -12 
Умеренный отрица-

тельный импакт 

Негативные показатели преобладают, проект требует существен-

ных доработок, есть системные риски 

-36 … -23 

Сильный отрицатель-

ный импакт 

Проект существенно не соответствует критериям, имеет высокие 

риски и отрицательные воздействия на целевые группы и/или 

устойчивое развитие 
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оценки импакт-проектов представляет собой 

инновационный подход, обеспечивающий глу-

бокую формализацию и объективность ана-

лиза. Предложенная методология базируется 

на интеграции теории множеств и дискретных 

функций, что позволяет четко структурировать 

показатели и критерии оценки, достигая высо-

кого уровня детализации и точности. Такой 

подход минимизирует субъективность традици-

онных методов и вводит строгие количествен-

ные метрики, адекватно отражающие реаль-

ные эффекты реализации импакт-проектов. 

Существенным нововведением является 

классификация показателей по типу воздей-

ствия, при которой нейтральные показатели 

исключаются из анализа, а внимание сосредо-

тачивается на конкретных положительных и от-

рицательных эффектах. Это повышает точность 

прогнозирования и снижает вероятность оши-

бок при принятии управленческих решений. 

Разработанная шкала воздействия служит 

эффективным инструментом ранжирования 

компонентов по уровню влияния и предостав-

ляет наглядное средство визуализации резуль-

татов. Одновременно интеграция математиче-

ских методов позволяет перейти от качествен-

ных описаний к количественной оценке, от-

крывая возможности для дальнейшего разви-

тия импакт-проектов в контексте устойчивого 

развития. 

 

Обсуждение 

1. Новаторство теории «Пять измерений 

импакта», разработанной IMP, заключается в 

уникальной комбинации строгих аналитиче-

ских инструментов и гибкости интерпретации 

результатов, что позволяет учитывать разнооб-

разные аспекты влияния организаций на об-

щество и природу. 

2. Акцентированное влияние математико-

статистических методов в структуре парамет-

ров оценки импакт-проектов представляет со-

бой прорывной подход, обеспечивающий глу-

бокую формализацию и объективность ана-

лиза. Предложенная методология, основанная 

на интеграции теории множеств и дискретных 

функций, позволяет четко структурировать по-

казатели и критерии оценки, достигая высо-

кого уровня детализации и точности. Такой 

подход устраняет субъективность традицион-

ных методик и вводит строгость количествен-

ных метрик, адекватно отражающих реальные 

эффекты от реализации импакт-проектов.  

 

Заключение 

В ходе исследования установлено, что су-

ществующие подходы к оценке социального 

(экологического) воздействия импакт-проек-

тов характеризуются методологической неод-

нородностью и отсутствием универсальных ин-

струментов измерения их вклада в достижение 

целей устойчивого развития.  

Обоснована целесообразность примене-

ния теории «Пять измерений импакта» в каче-

стве базовой методологической платформы, 

позволяющей комплексно учитывать пара-

метры воздействия на общество и окружаю-

щую среду. Разработанный формализованный 

математико-статистический аппарат оценки 

воздействия обеспечивает структурирование 

показателей и повышение объективности ре-

зультатов за счет минимизации субъективных 

интерпретаций.  

Предложенная шкала классификации 

уровней импакт-воздействия позволяет прово-

дить сопоставимую оценку проектов различ-

ного масштаба и отраслевой принадлежности. 

Полученные результаты формируют основу для 

дальнейшего развития унифицированных 

национальных методик измерения вклада им-

пакт-проектов в достижение Целей устойчи-

вого развития. 
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Новые горизонты маркетинга в фитнес-индустрии: опыт внедрения  

цифровых решений i 
 

Светлана Алексеевна Кучерявенко1, Богдан Юрьевич Тищенко2,  

Екатерина Станиславовна Смолина3 
1,2 Белгородский государственный национальный исследовательский университет, Белгород, 

Россия, kucheryavenko_s@bsuedu.ru 
3 Самарский государственный экономический университет, Самара, Россия,  

ekaterinsmolin@yandex.ru 

 

Аннотация. В статье проанализированы современные цифровые решения, применяемые в марке-

тинге фитнес-клубов, и их влияние на развитие отрасли. Актуальность данного исследования обусловлена 

высокими темпами цифровизациии сферы услуг и изменением потребительского поведения, особенно 

после пандемийных ограничений, стимулировавших переход к онлайн-форматам занятий. Целью работы 

является выявление новых горизонтов маркетинга в фитнес-индустрии через внедрение мобильных при-

ложений, VR/AR-технологий, CRM-систем, гибридных форматов занятий, омниканальных коммуникаций и 

инструментов искусственного интеллекта. В процессе исследования были использованы статистические 

данные отрасли, отчеты Национального фитнес-сообщества, актуальные научные публикации, в том числе 

российские и зарубежные источники. Результаты показывают, что интеграция цифровых технологий – от 

мобильных платформ для клиентов до виртуальных тренингов и аналитики big data – повышает эффектив-

ность маркетинга фитнес-клубов, расширяет охват аудитории и усиливает вовлеченность клиентов. Об-

суждаются практические примеры успешного применения цифровых инструментов (например, мобиль-

ные приложения для записи и онлайн-тренировок, VR-программы, CRM для персонализированных ком-

муникаций), а также выявляются возникающие вызовы – необходимость омниканальной стратегии, обес-

печение лояльности и адаптация персонала к новым технологиям. Сделан вывод, что цифровые решения 

становятся ключевым фактором конкурентоспособности на фитнес-рынке, позволяя формировать уни-

кальный потребительский опыт и устойчивые отношения с клиентами. 

 

Ключевые слова: цифровой маркетинг, фитнес-индустрия, мобильные приложения, виртуальная ре-

альность (VR), дополненная реальность (AR), CRM-системы, гибридные форматы, омниканальные комму-

никации, искусственный интеллект, лояльность клиентов 

 

Основные положения: 

♦ гипотеза исследования состоит в том, что внедрение цифровых решений в маркетинговую деятель-

ность фитнес-клубов обеспечивает повышение эффективности привлечения и удержания клиентов, рас-

ширяет охват рынка и создает новые форматы ценностного предложения. Для проверки этой гипотезы в 

работе рассмотрены основные направления цифровизации маркетинга фитнес-услуг: использование мо-

бильных приложений, VR/AR-технологий, CRM-систем и аналитики данных, развитие гибридных (он-

лайн/офлайн) форматов занятий, омниканальных коммуникаций с клиентами, а также применение ис-

кусственного интеллекта для персонализации услуг. Таким образом, цель исследования – обобщить опыт 

внедрения цифровых решений в маркетинг фитнес-индустрии и оценить их влияние на конкурентоспо-

собность фитнес-клубов; 

♦ проведенное исследование показало, что внедрение целого спектра цифровых решений – мобиль-

ных приложений, онлайн-платформ, VR/AR, CRM, омниканальных коммуникаций, AI-инструментов – 
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трансформирует взаимодействие фитнес-клубов с клиентами на всех этапах потребительского пути. Циф-

ровой маркетинг позволяет охватить более широкую аудиторию, выходя за рамки географии клубов, 

глубже понять потребности каждого клиента благодаря данным и аналитике, а также выстроить более 

прочные отношения через персонализированный сервис и постоянный диалог. 

 

Для цитирования: Кучерявенко С.А., Тищенко Б.Ю., Смолина Е.С. Новые горизонты маркетинга в фит-
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New marketing horizons in the fitness industry: experience in implementing  

digital solutions 
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Abstract. The article analyzes modern digital solutions used in the marketing of fit-ness clubs and their 

impact on the development of the industry. The relevance of this study is due to the rapid digitalization of the 

service sector and changes in consumer behavior, especially after the pandemic restrictions that have led to 

transition to online classes. The purpose of this work is to identify new marketing opportunities in the fitness 

industry by using mobile apps, VR/AR technologies, CRM systems, hybrid classes, omni-channel communica-

tion, and artificial intelligence tools. The study used the industry statistics, reports from the National Fitness 

Community, and relevant scientific publications, including the Russian and foreign sources. The findings 

demonstrate that the integration of digital technologies – from mobile platforms for customers to virtual train-

ing and big data analytics – increases marketing efficiency of fitness clubs, expands the audience reach and 

enhances customer engagement. The practical examples of successful use of digital tools (e.g. mobile apps 

for recording and online training, VR programs, CRM for personalized communications) are dis-cussed, and 

emerging challenges are identified – the need for an omni-channel strategy, ensuring loyalty and adapting 

staff to new technologies. It is concluded that digital solutions are becoming a key factor in competitiveness 

in the fitness market, allowing for a unique consumer experience and sustainable customer relationships. 

 

Keywords: digital marketing, fitness industry, mobile applications, virtual reality (VR), augmented reality 

(AR), CRM systems, hybrid formats, omnichannel communications, artificial intelligence, customer loyalty 

 

Highlights: 

♦ the research hypothesis is that implementing digital solutions in the marketing activities of fitness 

clubs increases efficiency of customer attraction and retention, expands the market reach and creates new 

formats of value offer. To test this hypothesis, the paper considers the main directions of digitalization of 

marketing of fitness services: the use of mobile applications, VR/AR technologies, CRM systems and data 

analytics, development of hybrid (online/offline) formats of classes, omnichannel communications with cus-

tomers, as well as the use of artificial intelligence for personalization of services. Thus, the purpose of this 

study is to summarize the experience of implementing digital solutions in the marketing of the fitness industry 

and assess their impact on competitiveness of fitness clubs; 

♦ the study demonstrated that implementation of a wide range of digital solutions – mobile applications, 

online platforms, VR/AR, CRM, omnichannel communications, AI tools – transforms interaction of fitness 

clubs with customers at all stages of a consumer journey. Digital marketing allows reaching a wider audience 

beyond club geography, gain a deeper understanding of each customer’s needs due to data and analytics, 

and build stronger relationships through personalized service and continuous dialogue. 
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Введение 

В последние годы фитнес-индустрия пре-

терпевает значительные изменения под влия-

нием цифровой трансформации, которая стала 

необходимой для развития отрасли в том числе 

ввиду ограничений и изменений, связанных с 

прошедшей пандемией. Рост проникновения 

интернета и смартфонов, развитие носимых 

гаджетов (фитнес-браслеты, смарт-часы) и со-

циальных сетей создали новые возможности 

для сохранения действующей аудитории и во-

влечения новых участников в сферу физкуль-

туры и спорта. Современный потребитель ожи-

дает удобных цифровых сервисов – от онлайн-

записи на тренировки до мобильных приложе-

ний с персональными программами трениро-

вок и аналитикой результатов на основе си-

стем искусственного интеллекта [1]. Вслед-

ствие такого развития цифровых технологий и 

обстоятельств, связанных с ограничениями, 

фитнес-индустрия, а именно направление до-

машних и онлайн-тренировок, получила мощ-

ный импульс к развитию. 

Вместе с ростом рынка растет и конкурен-

ция, фитнес-компании сталкиваются с новыми 

вызовами: потребители становятся более тре-

бовательными к сервису, ожидают персонали-

зированного подхода и непрерывного взаимо-

действия через удобные для них каналы связи. 

Традиционные методы рекламы (листовки, 

билборды, разовые акции) уже не обеспечи-

вают должного охвата и точности воздействия. 

На смену им приходит комплекс цифровых ин-

струментов маркетинга – от таргетированной 

рекламы в соцсетях и e-mail-рассылок до ана-

литики больших данных и программ лояльно-

сти, основанных на CRM-системах. Цифровой 

маркетинг позволяет выйти за пределы локаль-

ного рынка и взаимодействовать с широкой 

аудиторией в режиме реального времени  

[2; 3], измерять отклик с высокой точностью и 

гибко корректировать стратегии продвижения 

под потребности разных сегментов клиентов 

[4; 5]. Для фитнес-индустрии, где успех во мно-

гом зависит от вовлеченности и долгосрочной 

лояльности клиентов, такие возможности ока-

зались бесценными. 

Таким образом, цель исследования – 

обобщить опыт внедрения цифровых решений 

в маркетинг фитнес-индустрии и оценить их 

влияние на конкурентоспособность фитнес-

клубов в следующем контексте: какие цифро-

вые инструменты наиболее востребованы в 

маркетинге фитнес-услуг, как они меняют вза-

имодействие с клиентами и бизнес-модели 

клубов и какие перспективы открывают новые 

технологии для дальнейшего роста индустрии. 

 

Методы 

Исследование носит описательно-аналити-

ческий характер и основано на сочетании ко-

личественного и качественного анализа вто-

ричных данных. В качестве информационной 

базы использованы следующие источники: от-

раслевые статистические данные – отчеты ис-

следовательской группы FitnessData, данные 

Национального фитнес-сообщества России, 

материалы Ассоциации операторов фитнес-ин-

дустрии (АОФИ), а также аналитические об-

зоры (например, Smart Ranking) по рынку фит-

нес-услуг; научные и профессиональные публи-

кации – статьи из рецензируемых журналов (в 

том числе из перечня ВАК и РИНЦ) по теме 

цифрового маркетинга и управления фитнес-

бизнесом, публикации в деловой прессе и про-

фильных СМИ – материалы РБК, Forbes, КП и 

специализированных порталов (CNews, VC.ru и 

др.), освещающие тренды цифровизации фит-

нес-рынка и кейсы внедрения технологий; ин-

тернет-источники – сайты фитнес-компаний и 

поставщиков IT-решений (например, плат-

форм мобильных приложений, CRM для фит-

нес-клубов), содержащие описание функцио-

нала и преимуществ цифровых продуктов. 

Следует отметить, что исследование носит 

комплексный характер и не ограничивается 

одним методом сбора данных. Все выводы 

опираются на взаимодополняющие источ-

ники: статистические показатели подкрепля-

ются примерами из практики, а теоретические 
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выкладки – конкретными цифрами и фактами, 

в целом выбранные методы позволяют досто-

верно ответить на поставленные вопросы и 

сформулировать практические рекомендации 

для отрасли. 

 

Результаты 

Даже после возобновления работы 

офлайн-клубов многие клиенты продолжили за-

ниматься дома с помощью цифровых плат-

форм, ценя удобство и безопасность, что, по 

данным агентства Smart Ranking, увеличило 

выручку основных участников рынка на 35% в 

2024 г. по сравнению с 2025 г. [6] (рис. 1).  

В результате исследований Technavio ры-

нок цифровых фитнес-услуг переживает бур-

ный рост и может увеличиться на ~55,8 млрд 

долл. в период 2024–2028 гг. (с совокупным 

темпом роста ~17,8% в год) [7].  

Параллельно происходит восстановление 

и рост традиционного фитнес-рынка, чему спо-

собствуют как отложенный спрос, так и приме-

нение новых маркетинговых подходов. В Рос-

сии после спада 2020 г. индустрия фитнес-

услуг демонстрирует уверенный рост: объем 

рынка увеличился с 181,3 млрд руб. в 2022 г. 

до 213,6 млрд руб. в 2023 г. (+17,8%), а в 

2024 г. достиг ~262–263 млрд руб. (+23% за 

год) [8] (рис. 2).  

Эти показатели отражают не только оздо-

ровление отрасли после пандемии, но и повы-

шение эффективности маркетинговых страте-

гий по привлечению и удержанию клиентов. 

Обобщив опыт внедрения цифровых ре-

шений в маркетинг фитнес-индустрии, можно 

выделить ключевые инструменты привлечения 

и удержания потребителей. 

Мобильные приложения как инструмент 

взаимодействия с клиентами. Мобильные при-

ложения прочно вошли в маркетинговый арсе-

нал фитнес-клубов, став важнейшим каналом 

коммуникации и сервиса для клиентов. Прило-

жение фитнес-клуба обычно предоставляет 

функционал записи на групповые и персональ-

ные занятия, покупки абонемента, отслежива-

ния расписания и прогресса, а также содержит 

новости клуба и специальные предложения. 

Наличие удобного приложения повышает ло-

яльность: клиенты ценят возможность управле-

ния своими тренировками «в одном окне» на 

смартфоне [9]. Например, согласно отрасле-

вому поставщику решений для управления 

фитнесс-клубами Fitness 1C, интеграция рас-

писания с сайтом и приложением – у 65% опе-

раторов фитнес-индустрии, что подтверждает 

активное использование данного функционала 

со стороны пользователей [10]. Через прило-

жения реализуются программы лояльности: 

электронные клубные карты, бонусы за посе-

щаемость, персональные промокоды на до-

пуслуги, push-уведомления в приложениях 

напоминают клиентам о предстоящих заня-

тиях, предлагают продление абонемента или 

новую тренировочную программу, тем самым 

стимулируя повторные визиты. 

Особенно выросла роль фитнес-приложе-

ний в период пандемии, когда клубы были за-

крыты, а люди искали альтернативные спо-

собы тренироваться дома. Российский теле-

ком-оператор «Билайн» зафиксировал всплеск 
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Рис. 1. Рост выручки 25 лидеров рынка онлайн-фитнеса по итогам 2024 г. 
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интереса к фитнес-приложениям: в I квартале 

2024 г. число загрузок спортивных приложе-

ний в Москве увеличилось на 30% по сравне-

нию с годом ранее; по данным «Билайн.Анали-

тики», домашние тренировки через приложе-

ния стали популярнее во всех крупных городах 

России. Это говорит о том, что мобильные при-

ложения сумели привлечь новые сегменты, ра-

нее менее охваченные традиционными клу-

бами. Пик активности пользования фитнес-

приложениями приходится на будни (понедель-

ник – среда), когда многие занимаются дома 

по коротким программам [11]. 

Функциональные возможности приложе-

ний постоянно расширяются. Современное 

приложение может интегрироваться с носи-

мыми устройствами (шагомеры, пульсо-

метры), автоматически записывать результаты 

тренировок и отслеживать выполнение пла-

нов. Например, приложения Garmin Connect 

или Samsung Health, предлагаемые на рынке, 

позволяют синхронизировать данные фитнес-

браслетов и часов с системой фиксации и 

учета тренировок и достижений и предостав-

лять тренерам информацию о прогрессе кли-

ентов в реальном времени [12; 13]. В марке-

тинговом аспекте приложения дают ценный 

массив данных о поведении клиента – частоте 

посещений, предпочтениях по времени и типу 

тренировок, отклике на акции. Интеграция 

приложения с CRM-системой клуба позволяет 

сегментировать аудиторию и нацеливать ком-

муникации: например, автоматически отправ-

лять скидочный купон тем, кто давно не посе-

щал зал, или предлагать новую услугу тем, кто 

достиг определенного прогресса. 

В целом мобильные приложения в фитнес-

индустрии стали универсальным каналом мар-

кетинга, продаж и обслуживания. Они вопло-

щают концепцию «цифрового партнера» для 

клиента, сопровождая его на всех этапах – от 

первого знакомства (скачивание приложения, 

пробная тренировка) до долгосрочного удер-

жания (продление подписки, участие в челлен-

джах). По сути, приложение превращается в 

цифровой «филиал» фитнес-клуба в кармане у 

каждого клиента. Рост инвестиций в разра-

ботку собственных приложений со стороны 

участников рынка фитнес-услуг при таком пути 

развитии индустрии является полностью обос-

нованным. На 2025 г. мобильные приложения 

закрепились как ключевой инструмент марке-

тинга, обеспечивающий бесшовный и персо-

нализированный опыт для фитнес-клиентов. 

Гибридные и онлайн-форматы: расшире-

ние границ клубов. Гибридная модель (сочета-

ние офлайн- и онлайн-услуг) стала новым стан-

дартом в фитнес-индустрии. Практически все 

крупные сети и многие бутик-студии после 

2020 г. внедрили онлайн-тренировки в допол-

нение к классическим занятиям в зале. Он-

лайн-форматы включают трансляции группо-

вых занятий в реальном времени, библиотеки 

видеотренировок по подписке, персональный 
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Рис. 2. Показатели значения и динамики оборота рынка фитнес-услуг в России в период 2018–2024 гг. 
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коучинг через видеосвязь. Маркетинговое 

значение гибридности трудно переоценить: 

клуб перестает быть привязанным только к 

своей локации и может привлекать аудиторию 

из других районов или даже городов. Напри-

мер, московская сеть X-Fit отмечала, прирост 

участников ее онлайн-марафонов – жители ре-

гионов, где нет клубов данной сети (фактиче-

ски это превратилось в инструмент расшире-

ния бренда на новые территории) [14]. 

Это перекликается с тенденцией роста вы-

ручки компаний, предоставляющих цифровые 

решения для мобильных приложений в сфере 

фитнеса. Пользователи готовы платить за циф-

ровой фитнес-контент на регулярной основе, 

если получают разнообразие тренировок, 

удобство занятий в любое время и элементы 

геймификации. 

Отдельного внимания заслуживает фено-

мен сообществ вокруг онлайн-фитнеса. Мно-

гие успешные продукты построены на личном 

бренде фитнес-блогеров (авторские про-

граммы тренировок, марафоны с куратором). 

Популярные фитнес-инфлюенсеры эффек-

тивно монетизируют свою аудиторию, а фит-

нес-клубы стали сотрудничать с ними для про-

движения: приглашают вести онлайн-классы 

на площадке клуба или создавать совместный 

контент. Тем самым клуб получает доступ к ты-

сячам подписчиков блогера, интегрируя их в 

свою воронку продаж. Данный подход иллю-

стрирует смену парадигмы маркетинга: от 

классической рекламы к контент-маркетингу и 

коллаборациям с лидерами мнений. Важно 

подчеркнуть, что онлайн-форматы не вытес-

няют офлайн, а дополняют его, формируя еди-

ную экосистему услуг. Клиент может чередо-

вать посещение зала с домашними трениров-

ками по видеосвязи, использовать клубное 

приложение для доступа к онлайн-урокам в по-

ездке и т.д. Маркетологи стремятся обеспечить 

непрерывность опыта: например, после посе-

щения офлайн-занятия клиент получает пред-

ложение повторить комплекс дома с видеоин-

структором через приложение. Или наоборот – 

новому онлайн-подписчику могут предложить 

бесплатный гостевой визит в физический клуб. 

Такой омниканальный подход (о котором по-

дробнее ниже) повышает общее потребление 

услуг и привязанность клиента к бренду, неза-

висимо от канала взаимодействия [15] . Он-

лайн- и гибридные форматы также помогли от-

расли справиться с сезонными колебаниями 

спроса. Известно, что в летние месяцы и в 

начале года посещаемость фитнес-клубов сни-

жается – люди уезжают в отпуска, предпочи-

тают активность на свежем воздухе. Теперь же 

клубы активно продвигают онлайн-продукты 

именно на межсезонье: летние онлайн-челлен-

джи, программы «фитнес в отпуске», которые 

клиент может выполнять самостоятельно, где 

бы он ни был [16].  

Таким образом, гибридная модель от-

крыла новые горизонты для маркетинга фит-

нес-услуг. Клуб превращается в многоплатфор-

менный сервис: физические локации плюс 

цифровая платформа для тренировок и комму-

никации. Это снижает зависимость бизнеса от 

внешних потрясений (локдаунов, сезонности), 

позволяет привлекать клиентов за пределами 

привычного географического охвата и предла-

гает каждому потребителю более гибкий фор-

мат занятий. Дальнейшее развитие гибридных 

решений (например, появление метаверс-

спортзалов с эффектом присутствия или инте-

грация с phygital-устройствами для дома) будет 

лишь усиливать эту тенденцию. 

VR/AR-технологии: иммерсионный опыт и 

новые впечатления. Виртуальная (VR) и допол-

ненная реальность (AR) находятся на перед-

нем крае инноваций, предлагая фитнес-инду-

стрии совершенно новые форматы взаимо-

действия с клиентами. Хотя внедрение VR/AR 

в фитнес-клубах пока носит эксперименталь-

ный характер, первые примеры демонстри-

руют значительный маркетинговый потенциал 

этих технологий. Их главная ценность – созда-

ние иммерсивного, игрового опыта трениро-

вок, способного повысить мотивацию зани-

маться и привлечь аудиторию, далекую от тра-

диционного фитнеса [17]. 

VR-фитнес представляет собой тренировки 

в полностью виртуальной среде с помощью 

гарнитуры виртуальной реальности. Пользова-

тель, надевая VR-шлем, попадает в игровой 

или симуляционный мир, где выполнение фи-

зических упражнений встроено в геймплей. 

Классический пример – игра Beat Saber, где 

игрок разрезает виртуальные объекты под му-

зыку, фактически выполняя интенсивные махи 
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руками и приседания [17]. Исследования под-

тверждают эффективность: в Сан-Франциско 

ученые выяснили, что ряд VR-игр обеспечи-

вают нагрузку, соответствующую «умеренной 

или высокой интенсивности» упражнений, и 

могут сжигать калории на уровне соответству-

ющей кардиотренировки [18]. Это значит, VR 

способен не только развлечь, но и дать реаль-

ную физическую пользу. 

Для маркетинга фитнес-услуг VR открывает 

возможность привлечь тех, кто находит спорт 

«скучным» или испытывает психологический 

дискомфорт в зале (так называемый gym 

anxiety). По оценкам зарубежных исследова-

ний, до 44% людей не занимаются спортом, 

потому что им это не приносит удовольствия 

[18]. Иммерсивные игры решают проблему 

веселья: вовлекаясь в виртуальное приключе-

ние, человек может преодолеть свою апатию к 

упражнениям. Кроме того, VR-тренировки про-

ходят дома – нет страха осуждения или нелов-

кости, связанной с присутствием других людей, 

что важно для новичков и неуверенных посе-

тителей. Таким образом, фитнес-клубы, пред-

лагающие VR-решения, могут расширить свою 

целевую аудиторию за счет «не-фитнес» сег-

мента – геймеров, подростков, интровертов. 

Пока проникновение VR/AR в российских 

фитнес-клубах ограничено – сказываются вы-

сокая стоимость оборудования и относитель-

ная новизна технологии. Однако интерес от-

расли растет. Даже на текущем этапе марке-

тинговый эффект VR/AR для клубов значите-

лен: это имидж лидера инноваций, возмож-

ность привлечения внимания СМИ и потенци-

альных клиентов благодаря «вау-фактору». Де-

монстрация VR-зоны на фитнес-выставках и 

дне открытых дверей вызывает большой инте-

рес. Фитнес-компании, активно внедряющие 

новые технологии и адаптирующие стратегии 

под изменяющиеся ожидания клиентов, полу-

чают конкурентное преимущество, формируя 

более устойчивые отношения с аудиторией, 

VR/AR как раз относятся к таким технологиям, 

трансформирующим привычный фитнес-опыт 

и повышающим ценность услуги в глазах иску-

шенного потребителя [19; 20]. 

CRM-системы и аналитика: персонализа-

ция и удержание клиента. Системы CRM 

(Customer Relationship Management) сегодня 

стали «нервной системой» маркетинга фитнес-

клуба, объединяя все данные о клиентах и вза-

имодействиях с ними. Если ранее небольшие 

клубы могли обходиться простыми ведомо-

стями и разрозненными базами, то с ростом 

конкуренции и появлением множества кана-

лов коммуникации стало необходимо центра-

лизованно управлять клиентским опытом. Со-

временные CRM для фитнес-индустрии (напри-

мер, 1С:Фитнес Клуб, Mindbody, AmoCRM с от-

раслевыми модулями) позволяют хранить ин-

формацию о каждом клиенте: историю посе-

щений, покупки абонементов и допуслуг, от-

клик на маркетинговые кампании, запросы и 

обращения. Эта информация используется для 

сегментации аудитории и настройки персона-

лизированных предложений. 

Одной из ключевых возможностей CRM 

является автоматизация рутинных коммуника-

ций. Например, система может сама напом-

нить менеджеру позвонить клиенту накануне 

окончания срока абонемента или отправить 

поздравление с днем рождения с промокодом. 

Такие «личные касания» значительно повы-

шают вероятность продления и допродаж, 

кроме того, CRM помогает не потерять обрат-

ную связь: все жалобы и пожелания, поступа-

ющие от посетителей (через рецепцию, 

соцсети, e-mail), фиксируются и контролиру-

ется их отработка, что улучшает удовлетворен-

ность и имидж клуба. 

Важнейший тренд – анализ больших дан-

ных (Big Data) на базе CRM. Накопив массив 

сведений о поведении клиентов, клуб может 

выявлять закономерности: например, устано-

вить, какие услуги чаще покупают определен-

ные сегменты (мужчины 20–30 лет vs жен-

щины 40+), в какие периоды наблюдаются от-

токи, как влияние акций отражается на посе-

щаемости [2]. Интеллектуальные инструменты 

(BI-модули, встроенные в CRM) строят модели, 

прогнозирующие отток клиента (churn 

prediction) – на основе снижения частоты ви-

зитов, пропуска платежей и т.п. система зара-

нее сигнализирует менеджерам о «группе 

риска», с которой нужно проработать (предло-

жить индивидуальную мотивацию).  

Персонализация маркетинга на базе дан-

ных – одно из самых сильных преимуществ 

цифрового подхода перед традиционным. Если 
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раньше рекламное объявление было единым 

для всех, то теперь клуб может сформировать 

десятки вариантов оффера под разные целе-

вые группы и доставить каждому именно то со-

общение, которое с наибольшей вероятно-

стью его заинтересует. 

Примером успешной CRM-стратегии мо-

жет служить практика сети DDX Fitness (Рос-

сия) – они внедрили модель рекуррентных пла-

тежей (регулярная помесячная оплата с карты) 

взамен классических годовых абонементов. 

Такая система возможна только при наличии 

мощной CRM, отслеживающей статусы подпи-

сок, и налаженных триггерных коммуникаций. 

DDX планирует увеличение на 15–20% больше 

новых клиентов и стабильный доход от подпи-

сок [3].  

В результате применения CRM и анали-

тики многие фитнес-клубы отметили улучшение 

ключевых метрик маркетинговой эффективно-

сти. Например, показатель NPS (индекс лояль-

ности) в ряде клубов вырос после внедрения 

систем обратной связи на базе CRM, так как 

ни одно обращение клиента не осталось без 

внимания. Конверсия лидов в продажи также 

повысилась за счет скоростных реакций: как 

только потенциальный клиент оставляет заявку 

на сайте или интересуется услугой, CRM ставит 

задачу менеджеру связаться в кратчайшие 

сроки, пока интерес горячий. Без подобной си-

стемы часть лидов неминуемо «терялась». 

Можно заключить, что CRM-системы стали 

краеугольным камнем современного марке-

тинга фитнес-услуг, обеспечивая персонализа-

цию, эффективность и измеримость маркетин-

говых усилий. 

Омниканальные коммуникации: единый 

клиентский опыт. Современный клиент взаи-

модействует с брендом фитнес-клуба сразу по 

нескольким каналам – через сайт, социальные 

сети, мессенджеры, мобильное приложение, 

телефонные звонки, а также непосредственно 

при посещении клуба. Омниканальный марке-

тинг подразумевает создание единого, бес-

шовного опыта во всех этих точках контакта 

[4]. Для фитнес-организаций омниканальность 

стала практическим стандартом, без которого 

сложно удерживать продвинутого потребителя. 

Омниканальный подход в фитнесе отража-

ется в целостности информации: клиент, 

начавший диалог в чате на сайте, может про-

должить его по телефону или на ресепшене, и 

менеджер будет в курсе всей предшествую-

щей истории (благодаря интеграции CRM и ка-

налов коммуникаций). Например, если посети-

тель оставил на сайте заявку на пробное заня-

тие, то при визите в клуб администратор уже 

знает его имя, интересующий вид фитнеса и 

предлагает соответствующую услугу, не застав-

ляя повторно заполнять анкеты. Потребители 

ожидают персонализированного отношения и 

узнавания себя брендом на любом канале [4]. 

Омниканальность – это консистентность 

маркетинговых сообщений. Все коммуника-

ции (пост в соцсети, e-mail-рассылка, пуш-уве-

домление, офлайн-реклама в клубе) выдер-

жаны в едином тоне, слаженно дополняют друг 

друга. Например, запуск новой групповой про-

граммы сопровождается: анонсом с ярким ви-

део, подробной статьей-блогом на сайте, e-

mail-письмом для существующих клиентов с 

персональным приглашением и баннером в 

самом клубе. Клиент видит единую кампанию, 

где бы он ни столкнулся с брендом, что усили-

вает воздействие. Разрозненность каналов, 

напротив, приводит к «шуму» и путанице – та-

кого сейчас стараются избегать [5]. 

Реализация омниканального маркетинга 

требует инвестиций в IT-инфраструктуру и гра-

мотной организации. Необходимо интегриро-

вать между собой сайт, приложение, соцсети, 

CRM, систему электронной почты, телефонную 

систему и т.д. Многие клубы обращаются к спе-

циализированным платформам или подрядчи-

кам, чтобы выстроить эту экосистему. Для фит-

нес-бизнеса, живущего за счет продлений и ре-

комендаций, лояльность аудитории – это клю-

чевой актив, и омниканальные коммуникации 

как раз нацелены на ее увеличение. 

Инструменты искусственного интеллекта: 

персональные рекомендации и автоматиза-

ция. Новейшим трендом, стремительно наби-

рающим обороты, является применение ис-

кусственного интеллекта (AI) в маркетинге и 

сервисах фитнес-клубов. Хотя ИИ-технологии 

пока только начинают внедряться, эксперты 

уже называют их ключевым драйвером разви-

тия отрасли? и планируется рост рынка искус-

ственного интеллекта в спортивной сфере до 

19,2 млрд руб. к 2030 г. [21]. 
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Рассмотрим несколько направлений ис-

пользования AI-инструментов: 

♦ персональные рекомендации и трени-

ровки на основе ИИ. С помощью алгоритмов 

машинного обучения анализируются большие 

массивы данных о клиенте – его социодемо-

графический профиль, история посещений, ре-

зультаты фитнес-тестирований, предпочтитель-

ные активности. На основе этого алгоритм мо-

жет предложить индивидуальный план трени-

ровок или подбор групповых занятий, опти-

мальный для достижения целей клиента. 

Например, компания FitnessAI разработала 

приложение, которое строит силовую про-

грамму, учитывая прогресс пользователя и 

сравнивая с тысячами других профилей – в ре-

зультате каждый следующий тренировочный 

вес и упражнение подбираются алгоритмом 

для максимального результата [9];  

♦ chatbot-ассистенты и голосовые помощ-

ники. В маркетинге широко используются чат-

боты – автоматические консультанты в мес-

сенджерах и на сайте. Они способны 24/7 от-

вечать на типичные вопросы (о расписании, 

ценах, акциях), записывать на тренировки, со-

бирать отзывы. В фитнес-клубах чат-боты берут 

на себя первичный контакт с потенциальным 

клиентом онлайн, мгновенно реагируя на за-

прос и не давая ему «остыть». Хорошо обучен-

ный бот может не только информировать, но и 

мотивировать: например, если клиент долго не 

ходит, бот в дружеской форме напомнит о тре-

нировках, предложит новый класс. Следующий 

шаг – голосовые помощники (по типу помощ-

ника «Алиса»). Для маркетинга важно, что бренд 

присутствует в новых средах общения – кто 

раньше начнет, тот завоюет лояльность тех, кто 

активно пользуется голосовыми сервисами; 

♦ аналитика и прогнозирование с AI. Ра-

нее упомянутые CRM-аналитика и прогноз от-

тока могут быть значительно улучшены с помо-

щью продвинутых алгоритмов. AI способен 

найти скрытые корреляции в поведении клиен-

тов, предсказывать их ценность, оптимальное 

время и канал для контакта;  

♦ виртуальные инструкторы и контент. AI в 

скором времени будут использовать для созда-

ния контента и даже проведения тренировок. 

Примеры – виртуальные аватары-тренеры, 

умеющие демонстрировать упражнения и под-

бадривать, сгенерированные ИИ видео с 

упражнениями, персональные коучи-боты, 

корректирующие технику по камере. Пока это 

кажется футуристичным, но технологии идут в 

этом направлении. Если виртуальный инструк-

тор сможет достаточно хорошо имитировать жи-

вого, фитнес-клубы смогут предлагать массово 

персональные занятия без нагрузки на реаль-

ных тренеров. Конечно, живое общение неза-

менимо, однако для маркетинга это будет но-

вый продукт – доступный персональный тренер 

24/7, что привлечет тех, кто не может позволить 

себе персональные занятия с человеком. 

Таким образом, ИИ-инструменты в марке-

тинге фитнес-индустрии уже приносят ощути-

мую пользу и имеют огромный потенциал. Они 

позволяют выйти на новый уровень персона-

лизации – вплоть до создания уникального фит-

нес-плана под каждого и сопровождения кли-

ента на всем его пути к цели в наиболее удоб-

ной форме. Внедрение AI-инструментов ассо-

циируется с инновационностью и прогрессив-

ностью бренда, помогая фитнес-клубам выде-

ляться среди конкурентов и привлекать про-

двинутую аудиторию. 

 

Обсуждение 

Развитие маркетинга фитнес-индустрии в 

эпоху цифровизации открывает беспрецедент-

ные возможности для роста и повышения эф-

фективности бизнес и фактически определяют 

новый стандарт оказания услуг: 

♦ мобильные приложения и онлайн-сер-

висы стали неотъемлемой частью предложе-

ния фитнес-клуба, повышая удобство для кли-

ента и обеспечивая новые каналы продаж и 

коммуникаций;  

♦ виртуальные форматы (онлайн-трени-

ровки, VR-фитнес) дополнили традиционный 

офлайн, что позволило индустрии пережить 

пандемию и даже найти новые ниши роста;  

♦ CRM-системы и связанные с ними про-

граммы лояльности доказали свою эффектив-

ность в удержании клиентов и увеличении их 

жизненной ценности: персональный подход и 

своевременное вовлечение приводят к боль-

шему числу продлений абонементов и допол-

нительных продаж;  

♦ омниканальный маркетинг закрепился 

как стандарт, диктуемый самими потребите-



135  

экономического университета. 2026. № 2 (256) 
 

лями, – бесшовный опыт взаимодействия че-

рез все доступные каналы стал ожидаемой 

нормой, и компании, реализующие его, полу-

чают ощутимые преимущества в лояльности 

аудитории;  

♦ искусственный интеллект, хотя и нахо-

дится на ранних стадиях применения, уже де-

монстрирует потенциал революционизировать 

отрасль – от автоматизации коммуникаций до 

интеллектуальных тренеров и глубокой персо-

нализации фитнес-услуг. 

Практические импликации для игроков 

рынка заключаются в необходимости актив-

ной цифровой трансформации своего марке-

тинга. Индустрия фитнес-услуг, традиционно ос-

нованная на личном взаимодействии, теперь 

должна гармонично сочетать цифровое и чело-

веческое. Клубам рекомендуется инвестиро-

вать в разработку или внедрение готовых IT-

решений, обучать персонал новым навыкам 

(анализ данных, управление онлайн-сообще-

ствами, создание цифрового контента), а 

также переосмыслить свои бизнес-модели 

(например, рассмотреть подписки вместо 

классических абонементов, как в кейсе DDX 

Fitness). Важно также сотрудничать внутри от-

расли и с технологическими партнерами: об-

мен лучшими практиками, участие в пилотных 

проектах по VR/AR или AI позволят снизить 

риски и затраты для отдельных клубов. Государ-

ственная поддержка цифровизации спорта (в 

русле нацпроекта «Цифровая экономика» и 

программы «Спорт – норма жизни») тоже мо-

жет сыграть свою роль, например, через 

гранты на разработку отечественных фитнес-

приложений, образовательные инициативы 

и т.п. [22; 23].  

 

Заключение 

В заключение можно констатировать, что 

новые горизонты маркетинга в фитнес-инду-

стрии тесно связаны с цифровой революцией. 

Фитнес-клуб будущего – это не просто зал с тре-

нажерами, а высокотехнологичная плат-

форма, объединяющая физические и вирту-

альные пространства, данные и эмоции, инди-

видуальный подход и массовые онлайн-сооб-

щества. Тот, кто сумеет правильно использо-

вать цифровые решения, выиграет борьбу за 

клиента, поскольку предложит ему более цен-

ностный и удобный продукт. В условиях, когда 

здоровый образ жизни становится все более 

популярным, а конкуренция на рынке нарас-

тает, цифровой маркетинг превращается в не-

обходимое условие устойчивого развития фит-

нес-бизнеса.  

Опыт внедрения рассмотренных инстру-

ментов уже приносит плоды – повышает 

охваты, вовлеченность и прибыльность. Далее 

горизонты будут только расширяться: новые 

технологии продолжат приходить в спорт, и за-

дача менеджеров – делать это осознанно, ори-

ентируясь на данные исследований и лучшие 

практики. Фитнес-индустрия перестраивается 

на цифровое, интегрированное, ориентиро-

ванное на человека будущее. 
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Инновационное управление деятельностью горно-обогатительных предприятий  

в условиях цифровой трансформации: теоретико-методологические основы i 
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Самарский государственный экономический университет, Самара, Россия, 

firsovalexander99@gmail.com 

 

Аннотация. Актуальность работы заключается в том, что современная горно-обогатительная отрасль 

претерпевает глубокую трансформацию, обусловленную процессами цифровизации и необходимостью 

повышения глобальной конкурентоспособности. В рамках данной статьи представлен теоретический ана-

лиз фундаментальных принципов инновационного управления в контексте специфики горно-обогатитель-

ных комбинатов (ГОК). Актуальность исследования обусловлена необходимостью преодоления методоло-

гического разрыва между общими теориями инноваций и практическими потребностями управления со-

временными горно-обогатительными предприятиями. Цель работы – систематизировать понятийный ап-

парат и разработать теоретико-методологический фундамент для понимания сущности инновационного 

управления в контексте цифровой трансформации отрасли. Методы исследования включали системный 

анализ, сравнительно-сопоставительный анализ, историко-логический метод, метод классификации, вто-

ричный анализ данных отраслевых и консалтинговых исследований, а также изучение кейсов ведущих 

предприятий (Rio Tinto и Актогайского месторождения). Выявлены ключевые проблемы цифровой транс-

формации: высокие затраты, дефицит кадров, разрозненность данных. Показаны перспективы внедре-

ния цифровых двойников, предиктивной аналитики и автономных систем. Результаты полезны для руко-

водителей предприятий, инженеров и исследователей, занимающихся модернизацией отрасли. Статья 

подчеркивает специфику ГОКов, включая высокую капиталоемкость, длительные производственные 

циклы и повышенные экологические риски, которые необходимо учитывать при построении системы ин-

новационного управления. Сделан вывод о том, что преодоление разрыва между потенциалом цифровых 

технологий и практикой их внедрения требует развития комплексных методологических подходов, синте-

зирующих классические теории инноваций и современные концепции цифровой экономики. Предложен-

ный понятийный аппарат и система признаков формируют основу для дальнейших эмпирических иссле-

дований и создания инструментария диагностики зрелости системы инновационного управления на кон-

кретных предприятиях. 

 

Ключевые слова: инновационное управление, горно-обогатительное предприятие, цифровая транс-

формация, инновация, инновационная деятельность, цифровизация, устойчивое развитие, управление 

знаниями, конкурентные преимущества 

 

Основные положения: 

♦ выявлена методологическая ограниченность существующих подходов к инновациям в горно-обо-

гатительной отрасли, связанная с игнорированием управленческой составляющей и отраслевой специ-

фики; 

♦ предложено авторское определение инновационного управления на горно-обогатительном пред-

приятии как целостной, динамичной и адаптивной системы, нацеленной на достижение устойчивых кон-

курентных преимуществ;  

♦ разработана и операционализирована система из семи ключевых признаков зрелой системы ин-

новационного управления, подтвержденная практикой ведущих компаний отрасли; 
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♦ подтверждено критическое влияние отраслевой специфики (капиталоемкость, длительные циклы, 

экологические риски) на систему инновационного управления, требующее адаптации общих моделей и 

методов оценки. 

 

Для цитирования: Фирсов А.Б. Инновационное управление деятельностью горно-обогатительных 

предприятий в условиях цифровой трансформации: теоретико-методологические основы // Вестник Са-

марского государственного экономического университета. 2026. № 2 (256). С. 139–148. 

doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-139-148.  

 

 

Original article 
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Abstract. The relevance of the work lies in the fact that the modern mining and processing industry is 

undergoing a profound transformation due to the processes of digitalization and the need for increasing global 

competitiveness. This article presents a theoretical analysis for the fundamental principles of innovation man-

agement in the context of the specifics of mining and processing plants (GOK). The relevance of this study is 

due to the need for overcoming the methodological gap between general theories of innovation and the prac-

tical management needs of modern mining and processing enterprises. The purpose of the paper is to sys-

tematize the conceptual framework and develop a theoretical and methodological foundation for understand-

ing the essence of innovation management in the context of the digital transformation of the industry. The 

research methods included a system analysis, comparative analysis, historical and logical method, method, 

classifications, secondary analysis of industry and consulting research data, as well as the case studies of 

leading enterprises (Rio Tinto and Aktogayskoye field). Based on the critical analysis for existing approaches 

to the definition of the terms "innovation" and "innovation activity", their limitations are identified, related to 

ignoring the managerial component and industry specifics. The author's definition of innovation management 

at a mining and processing enterprise is proposed as an integrated, dynamic and adaptive system that inte-

grates methods of generation, selection, implementation and commercialization of innovations to achieve 

sustainable competitive advantages. To operationalize this definition, a system of seven key features of inno-

vation management has been developed: digitalization, flexibility and adaptability, data-driven approach, 

open innovation, consistency and integration, focus on sustainable development, knowledge management. 

Each feature is illustrated with the examples from the practice of leading companies in the industry, such as 

Norilsk Nickel and Rio Tinto. The article highlights the specifics of mining and processing plants, including 

high capital intensity, long production cycles and increased environmental risks, which must be taken into 

account when building an innovation management system. It is concluded that overcoming the gap be-tween 

potential of digital technologies and the practice of their implementation requires development of integrated 

methodological approaches synthesizing classical theories of innovation and modern concepts of the digital 

economy. The proposed conceptual framework and the system of features form the basis for further empirical 

research and the creation of tools for diagnosing maturity of the innovation management system in specific 

enterprises. 

 

Keywords: innovative management, mining and processing enterprise, digital trans-formation, innovation, 

innovation activity, digitalization, sustainable development, knowledge management, competitive advantages 

 

Highlights: 

♦ the methodological limitations of existing approaches to innovation in the mining and processing in-

dustry have been identified, related to ignoring the managerial component and industry specifics; 

♦ the author's definition of innovative management at a mining and processing enterprise as an inte-

grated, dynamic and adaptive system aimed at achieving sustainable competitive advantages is proposed;  
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♦ the system of seven key features of a mature innovation management system has been developed 

and operationalized, confirmed by the practice of leading companies in the industry; 

♦ the critical impact of industry specifics (capital intensity, long cycles, environmental risks) on the inno-

vation management system has been con-firmed, requiring the adaptation of common assessment models 

and methods. 

 

For citation: Firsov A.B. Innovative management of mining and processing enterprises in the context of 

digital transformation: theoretical and methodological foundations // Vestnik of Samara State University of 

Economics. 2026. No. 2 (256). Pp. 139–148. (In Russ.). doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-139-148.  

 

 

Введение 

Современная горно-обогатительная от-

расль находится на переломном этапе своего 

развития. Глобализация, волатильность сырье-

вых рынков, ужесточение экологических стан-

дартов и стремительный технологический про-

гресс формируют новую, гиперконкурентную 

среду. В этих условиях традиционные источ-

ники конкурентных преимуществ, основанные 

на доступности дешевых ресурсов и масштабе 

производства, оказываются недостаточными. 

Ключевым фактором устойчивого развития 

горно-обогатительных предприятий (ГОК) ста-

новятся инновации, а точнее – эффективная 

система управления ими. Цифровые техноло-

гии, такие как искусственный интеллект (ИИ), 

промышленный интернет вещей (IIoT), боль-

шие данные и цифровые двойники, карди-

нально меняют ландшафт отрасли, открывая 

возможности для радикального повышения 

операционной эффективности, снижения за-

трат и минимизации воздействия на окружаю-

щую среду. 

Однако внедрение технологических нов-

шеств само по себе не гарантирует успеха. Как 

показывают многочисленные исследования, 

значительная часть проектов цифровой транс-

формации в ресурсодобывающих отраслях не 

достигает заявленных целей. Одной из ключе-

вых причин является недостаточное внимание 

к управленческим аспектам инновационного 

процесса. Наблюдается существенная терми-

нологическая и методологическая путаница в 

понимании сущности инновационного управ-

ления применительно к ГОКам. Зачастую про-

исходит подмена понятий «инновационное 

развитие» (как результат) и «инновационное 

управление» (как процесс), что приводит к не-

адекватным управленческим решениям. Клас- 

 

сические теории инноваций, предложенные 

Й. Шумпетером, П. Друкером, С. Глазьевым, 

безусловно, заложили фундамент, но они в зна-

чительной степени игнорируют отраслевую 

специфику и современные вызовы цифровой 

эпохи. 

Основной гипотезой исследования явля-

ется предположение о том, что эффективное 

инновационное управление на горно-обогати-

тельных предприятиях в условиях цифровой 

трансформации представляет собой целост-

ную систему, характеризуемую набором взаи-

мосвязанных признаков, и требует учета от-

раслевой специфики, что не в полной мере от-

ражено в классических теориях инноваций. 

 

Методы 

Методы включали системный анализ, 

сравнительно-сопоставительный анализ, исто-

рико-логический метод, метод классификации, 

вторичный анализ данных отраслевых и кон-

салтинговых исследований, а также изучение 

кейсов ведущих предприятий (Rio Tinto и Акто-

гайского месторождения). 

Для проверки гипотезы исследования был 

применен комплекс теоретико-методологиче-

ских подходов, ориентированных на критиче-

ский анализ существующих концепций и фор-

мирование новой систематизированной мо-

дели. 

Дизайн исследования включал три после-

довательных этапа: 

1. Аналитико-критический этап: выявле-

ние и оценка ограничений существующих 

определений ключевых понятий (инновация, 

инновационная деятельность, инновационное 

управление). 

2. Конструктивно-теоретический этап: раз-

работка авторского определения и системы 
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диагностических признаков инновационного 

управления с учетом отраслевой специфики 

ГОК. 

3. Верификационно-иллюстративный этап: 

проверка практической релевантности пред-

ложенной модели через ее апробацию на при-

мерах конкретных компаний. 

Выборочная совокупность и источники 

данных для исследования были сформиро-

ваны из публично доступных материалов, ре-

презентирующих как теоретический дискурс, 

так и отраслевую практику:  

1. Научные публикации: монографии и ста-

тьи ведущих ученых в области теории иннова-

ций (Й. Шумпетер, П. Друкер, С. Глазьев). 

2. Отраслевые и консалтинговые отчеты: 

исследования международных консалтинговых 

компаний (McKinsey & Company, Boston 

Consulting Group), посвященные цифровизации 

и инновациям в горнодобывающем секторе. 

3. Кейсы компаний: публичная отчетность 

и описанные в открытых источниках практики 

ведущих международных (Rio Tinto) и россий-

ских («Норильский никель») горно-обогатитель-

ных предприятий. 

Процедура тестирования гипотезы вклю-

чала следующие методы:  

1. Сравнительно-сопоставительный ана-

лиз был использован для систематизации раз-

личных подходов к определению ключевых 

терминов и выявления их концептуальных про-

белов. 

2. Системный анализ позволил рассмот-

реть инновационное управление не как набор 

разрозненных функций, а как целостную си-

стему, взаимодействующую со стратегией, 

операционной деятельностью и внешней сре-

дой предприятия. 

3. Историко-логический метод приме-

нялся для прослеживания эволюции понятий-

ного аппарата и выявления причинно-след-

ственных связей, обусловивших необходи-

мость его уточнения в современных условиях. 

4. Метод классификации был задейство-

ван для структурирования типов инноваций в 

горно-обогатительной отрасли по ряду крите-

риев, что способствовало операционализации 

понятийного аппарата для целей управления. 

5. Вторичный анализ данных отчетов 

McKinsey и BCG использовался для количе-

ственного и качественного обоснования прак-

тической значимости предлагаемых призна-

ков инновационного управления (например, 

данных о повышении операционной эффек-

тивности на 20–30% у цифрово-зрелых компа-

ний). 

6. Процедура предобработки данных за-

ключалась в отборе, тематической категориза-

ции и критической оценке информации из ука-

занных источников на предмет релевантности 

целям исследования и достоверности. 

Исследование носило качественный ха-

рактер и не требовало применения специали-

зированных пакетов прикладных программ 

для статистического анализа. Основная работа 

проводилась с использованием средств ана-

лиза текстов и построения сравнительных таб-

лиц. 

 

Результаты 

Прежде чем перейти к анализу управле-

ния, необходимо четко определить, что пони-

мается под инновацией в контексте горно-обо-

гатительной отрасли. Анализ научной литера-

туры выявляет множественность трактовок 

данного термина. Как видно из табл. 1, под-

ходы варьируются от акцента на результате до 

рассмотрения инновации как инструмента 

предпринимательства. 

Обобщая эти подходы, можно констатиро-

вать, что инновация – это не просто новше-

ство, а реализованное нововведение, приво-

дящее к качественному улучшению системы и 

созданию новой ценности. Применительно к 

ГОКу это может быть новая технология обога-

щения, внедрение системы предиктивного об-

служивания оборудования или изменение ор-

ганизационной структуры, ведущее к сокраще-

нию сроков принятия решений. 

Не менее важным является понятие инно-

вационной деятельности. Содержательный 

анализ определений, представленных в 

табл. 2, позволяет выделить ее ключевые ха-

рактеристики: это комплексный, целенаправ-

ленный процесс, связывающий научные ис-

следования и практическую реализацию для 

достижения коммерческого или иного полез-

ного эффекта. 

Таким образом, инновационная деятель-

ность на ГОКе представляет собой не разроз-
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ненные действия, а систематическую работу 

по выявлению, разработке, внедрению и рас-

пространению новшеств во всех сферах дея-

тельности предприятия – от геологоразведки 

до логистики готовой продукции. 

Критический анализ традиционных опре-

делений, представленных в табл. 1 и 2, пока-

зывает их основное ограничение: фокус на ин-

новации как на результат или экономический 

инструмент при слабом учете управленческого 

процесса и отраслевого контекста. Для преодо-

ления этого ограничения предлагается следую-

щее авторское определение: инновационное 

управление на горно-обогатительном предпри-

ятии – это целостная, динамичная и адаптив-

ная система стратегического, организацион-

ного и операционного управления, интегриру-

ющая методы генерации, отбора, внедрения и 

коммерциализации технологических, процесс-

ных и организационных новшеств. Данная си-

стема направлена на достижение устойчивых 

конкурентных преимуществ за счет повыше-

ния операционной эффективности, снижения 

экологического воздействия и создания новой 

потребительской ценности на всех этапах це-

почки создания стоимости. 

Сравнительный анализ традиционного и 

авторского подходов представлен в табл. 3. 

Для перехода от теоретического определе-

ния к практическому инструментарию диагно-

стики и оценки системы инновационного 

управления предлагается система из семи 

ключевых признаков. 

1. Цифровизация управленческих и произ-

водственных процессов. Данный признак 

предполагает не просто использование отдель-

ных программных продуктов, а глубокую инте-

грацию цифровых технологий (IIoT, большие 

данные, ИИ, цифровые двойники) в ядро биз-

нес-процессов. Эмпирические исследования 

McKinsey & Company показывают, что компа-

нии, достигшие высокой цифровой зрелости в 

добывающих отраслях, демонстрируют на 20–

30% более высокие показатели операционной 

Таблица 1 
Подходы к определению термина «инновация» 

 

Автор Определение 

Байматова Н. «Инновация – результат инвестирования интеллектуального решения в разработку и 

получение нового знания, ранее не применявшейся идеи по обновлению сфер жизни 

людей (технологии; изделия; организационные формы существования социума, такие 

как образование, управление, организация труда, обслуживание, наука, информатиза-

ция и т. д.) и последующий процесс внедрения (производства) этого, с фиксированным 

получением дополнительной ценности (прибыль, опережение, лидерство, приоритет, 

коренное улучшение, качественное превосходство, креативность, прогресс)»1) 

Рахмаков Д.А. Инновацией следует считать «процесс использования результатов научной, исследова-

тельской, производственной или социальной деятельности, который оказал воздей-

ствие на экономику предприятия, региона, страны в целом, социальную динамику»2) 

Безпалько А.Р. 

и др. 

«Инновация – существенное улучшение характеристик существующего продукта или 

процесса, обусловленное требованиями рыночного спроса»3) 

Демченко А.А., 

Демченко К.Д. 

«прогрессивная научно-организационная интеграция производственных факторов, 

инициированная руководителем предприятия или собственником»4) 
 

1) Байматова Н. Исследование теоретических основ сущности, понятия инновация и классификация 

инновационных процессов // Роль изобретательства и инноваций в развитии национальной экономики : 

материалы Республиканской научно-практической конференции, посвященной Двадцатилетию изучения 

точных, естественных и математических наук в сфере образования и науки в рамках Недели науки, Ду-

шанбе, 24 апреля 2025 года. Душанбе : Технологический университет Таджикистана, 2025. С. 181–189. 
2) Рахмаков Д.А. Современные подходы к понятию «инновации» // Наука XXI века: актуальные 

направления развития : сборник научных статей XII Международной научно-практической конференции, 

22 февраля 2023 года / редколлегия: С.И. Ашмарина, В.А. Пискунов (ответственные редакторы) [и др.] ; 

Самарский государственный экономический университет. Самара : Изд-во СГЭУ, 2023. Вып. 1, ч. 2. С. 91. 
3) Исследование сущности понятия инновации и инновационной деятельности в системе предприни-

мательства / А.Р. Безпалько, П.А. Гурьянов, А.Р. Гайсина, А.А. Тошпулотов // Финансовый менеджмент. 

2024. № 11-2. С. 350. 
4) Демченко А.А., Демченко К.Д. Инновации как ключевой фактор научно-технического потенциала 

современного предприятия // Наука и практика регионов. 2020. № 4 (21). С. 41. 
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эффективности [1]. Примером является внед-

рение системы предиктивной аналитики на 

обогатительной фабрике ПАО «ГМК «Нориль-

ский никель», что позволило сократить эксплу-

атационные расходы на 15% и перейти от пла-

новых ремонтов к обслуживанию по фактиче-

скому состоянию оборудования. 

2. Гибкость и адаптивность организацион-

ной структуры и системы принятия решений. 

Способность к быстрой реконфигурации ресур-

сов в условиях неопределенности сырьевых 

рынков критически важна. Это предполагает 

отказ от жестких иерархий в пользу сетевых и 

проектных форм, делегирование полномочий 

и внедрение agile-подходов. Исследование 

Boston Consulting Group свидетельствует, что 

адаптивные компании в горнодобывающем 

секторе на 40% быстрее реагируют на рыноч-

ные изменения [2]. 

3. Data-driven подход к принятию реше-

ний. Управленческие решения должны осно-

вываться не на интуиции, а на анализе боль-

ших массивов данных. Это требует создания 

единого информационного пространства и 

формирования аналитической культуры. Со-

гласно работе «Data-Driven Transformation in 

Mining», такой подход позволяет оптимизиро-

вать ключевые операционные показатели (ко-

Таблица 2 
Подходы к определению термина «инновационная деятельность» 

 

Автор Определение 

Азимина Е.В. 

и др. 

Инновационная деятельность означает «деятельность (включая научную, технологи-

ческую, организационную, финансовую и коммерческую деятельность), направлен-

ная на развитие субъекта хозяйствования (бизнеса, предприятия) за счет внедрения 

инноваций в его деятельность»1) 

Пантелеев Д.Н. 

и др. 

Инновационная деятельность – это «фактор, влияющий на совершенствование си-

стемы управления субъекта хозяйствования, то можно сформировать на основе та-

ких данных рекомендации для устойчивого развития, повышения уровня конкуренто-

способности и обеспечения финансовой независимости субъекта хозяйствования в 

долгосрочной перспективе»2) 

Кремин А.Е.,  

Конева А.А. 

Инновационная деятельность понимается как «совокупность мероприятий по разра-

ботке и внедрению нового продукта (услуги) или технологии»3) 

Пискун Е.И. и др. Инновационная деятельность – это «процесс, направленный на разработку иннова-

ций, реализацию результатов завершенных научных исследований или определен-

ных научно-технических достижений в новый или усовершенствованный продукт...»4) 
 

1) Азимина Е.В., Бичун Ю.А., Рыкова Ю.А. Теоретические основы управления инновациями в концеп-

ции устойчивого развития // Экономика и управление: проблемы, решения. 2024. Т. 4, № 4 (145). С. 170. 
2) Инновационная деятельность субъектов хозяйствования: статистический анализ / Д.Н. Пантелеев, 

Е.С. Гурова, Н.В. Артемьев, А.А. Созинова // Креативная экономика. 2022. Т. 16, № 6. С. 2147–2162. 
3) Кремин А.Е., Конева А.А. Сущность и содержание инновационной деятельности // Вестник Влади-

мирского государственного университета имени Александра Григорьевича и Николая Григорьевича Сто-

летовых. Серия: Экономические науки. 2021. № 1 (27). С. 149. 
4) Пискун Е.И., Кудревич В.В., Кусов И.С. Инновационная деятельность производственно-экономиче-

ских систем : монография / Севастопольский государственный университет. Севастополь : СевГУ, 2022. 

308 с. 

 

 

Таблица 3 
Сравнительный анализ подходов к определению инновационного управления 

 

Критерий Традиционные подходы Авторский подход 

Основной фокус Инновация как результат или 

экономический инструмент 

Инновация как управляемый процесс и система 

Отраслевая спе-

цифика 

Не учитывается или учитыва-

ется слабо 

Явно выражена, учтены особенности ГОК (капитало-

емкость, длительные циклы, экологические риски) 

Связь со страте-

гией 

Часто имплицитная Прямая и явная, инновации – инструмент реализации 

стратегии 

Роль цифровиза-

ции 

Рассматривается как одна  

из многих технологий 

Рассматривается как ключевой инфраструктурный эле-

мент и катализатор всех инновационных процессов 
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эффициент извлечения, расход реагентов) на 

10–25% [3]. 

4. Ориентация на открытые инновации. 

Закрытая модель НИОКР уступает место экоси-

стемному подходу, предполагающему партнер-

ства с вузами, научными центрами, старта-

пами и даже конкурентами. Компания Rio 

Tinto, сотрудничая с Google и Komatsu, разра-

батывает автономные системы карьерного 

транспорта, что является ярким примером та-

кой открытости [4]. 

5. Системность и интеграция. Инноваци-

онная деятельность не должна быть обособ-

ленной; она должна быть встроена во все 

функции управления: стратегию, маркетинг, 

производство, финансы. Инновационные KPI 

становятся частью системы сбалансирован-

ных показателей (BSC) и системы мотивации 

топ-менеджеров. 

6. Ориентация на устойчивое развитие и 

ESG-принципы. Конкурентоспособность ГОКа 

все больше определяется его экологическим и 

социальным вкладом. Инновационное управ-

ление направлено на внедрение технологий, 

сокращающих выбросы, экономящих воду и 

повышающих безопасность труда, что согласу-

ется с концепцией создания общей ценности 

М. Портера и М. Крамера [5]. 

7. Управление знаниями и компетенци-

ями. Основой способности к инновациям явля-

ется интеллектуальный капитал. Необходимо 

целенаправленное формирование корпуса 

знаний, развитие цифровых компетенций и со-

здание культуры, поощряющей эксперименты. 

Практическая реализация этих признаков 

на ГОКах может быть разнообразной, как по-

казано в табл. 4. 

Применение предложенной системы при-

знаков должно учитывать уникальные особен-

ности ГОК, которые накладывают отпечаток на 

всю систему инновационного управления: 

1. Высокая капиталоемкость и длитель-

ные инвестиционные циклы. Это требует при-

менения специальных методов оценки инно-

вационных проектов, выходящих за рамки 

традиционных NPV и IRR и учитывающих ре-

альные опционы и долгосрочные стратегиче-

ские выгоды. 

2. Зависимость от геологических условий 

и переменчивого качества сырья. Инноваци-

онные решения должны быть робастными и 

допускать адаптацию к изменяющимся пара-

метрам рудной массы, что повышает требова-

ния к гибкости технологий и компетенциям 

персонала. 

3. Повышенные экологические и социаль-

ные риски. Давление стейкхолдеров в рамках 

ESG-повестки делает обязательным интегра-

цию экологических и социальных показателей 

в систему оценки эффективности инноваций, 

что соответствует концепции тройного итога 

(Triple Bottom Line). 

4. Глобальная конкуренция и волатиль-

ность рынков. Это требует от системы иннова-

Таблица 4 
Ключевые признаки инновационного управления и их практическая реализация на ГОК 

 

Ключевой признак Содержательная характеристика Пример практической реализации на ГОК 

Цифровизация Глубокая интеграция IIoT, AI, Big 

Data, цифровых двойников 

Внедрение системы предиктивного обслужива-

ния оборудования на обогатительной фабрике 

Гибкость и адап-

тивность 

Сетевые и проектные структуры, 

agile-подходы 

Создание кросс-функциональных команд для 

быстрого запуска пилотных проектов 

Data-driven подход Управление на основе данных, 

расширенной аналитики 

Оптимизация режимов флотации на основе ML-

алгоритмов анализа данных в реальном вре-

мени 

Открытые иннова-

ции 

Партнерства с вузами, научными 

центрами, стартапами 

Совместная с техническим университетом раз-

работка новых флотационных реагентов 

Системность и ин-

теграция 

Встраивание инноваций во все 

функции управления 

Включение инновационных KPI в систему моти-

вации руководителей подразделений 

Ориентация на 

устойчивость 

Приоритет ESG-принципов, сни-

жение экологического следа 

Внедрение технологии сухого складирования 

хвостов обогащения 

Управление знани-

ями 

Формирование интеллектуаль-

ного капитала, инновационная 

культура 

Создание корпоративного университета и про-

грамм обмена лучшими практиками 
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ционного управления высочайшей стратегиче-

ской гибкости и способности быстро переори-

ентировать ресурсы между проектами в ответ 

на изменение конъюнктуры. 

5. Ресурсная ориентация бизнес-модели. 

Фокус инноваций смещен в сторону операци-

онной эффективности и снижения издержек 

(процессные инновации), в то время как про-

дуктовые инновации, связанные с созданием 

новых продуктов, встречаются реже. 

Классификация инноваций в горно-обога-

тительной отрасли, представленная в табл. 5, 

является полезным инструментом для мене-

джеров, поскольку систематизирует измене-

ния по ключевым критериям.  

По объекту внедрения инновации подраз-

деляются на технологические, связанные с об-

новлением оборудования и процессов, орга-

низационные, меняющие системы управле-

ния, и продуктовые, направленные на созда-

ние новых товаров и услуг.  

С точки зрения радикальности выделяются 

постепенные инкрементальные улучшения и 

принципиально новые радикальные подходы. 

По источнику инициативы инновации могут 

быть стратегическими, спускаемыми руковод-

ством, или инициативными, возникающими от 

сотрудников, что позволяет комплексно оцени-

вать преобразования в компании от внедре-

ния автономной техники и гибких методологий 

до использования искусственного интеллекта и 

локальных улучшений процессов. 

 

Обсуждение 

Проведенное исследование позволило 

сформировать теоретико-методологический 

фундамент для изучения и построения систем 

инновационного управления в специфическом 

контексте горно-обогатительной отрасли. Цен-

тральным результатом проведенной работы 

стало концептуальное уточнение понятийного 

аппарата и утверждение системного взгляда 

на инновационное управление как на неотъ-

емлемый, интегрированный компонент общей 

системы корпоративного управления горно-

обогатительными комбинатами. Критический 

анализ сложившихся в научной литературе де-

финиций таких категорий, как инновация и ин-

новационная деятельность, продемонстриро-

вал их методологическую ограниченность для 

решения задач управления в эпоху цифровой 

трансформации. Установлено, что традицион-

ные подходы, акцентирующие внимание пре-

имущественно на результативной стороне ин-

новаций или их макроэкономическом значе-

нии, оставляют без внимания процессуальные 

и отраслевые аспекты, что существенно 

сужает их прикладную ценность для руководи-

телей действующих предприятий. 

В качестве методологического ответа на 

выявленный концептуальный разрыв было 

предложено авторское определение иннова-

ционного управления применительно к горно-

обогатительному предприятию. В его основе 

лежит трактовка управления как целостной и 

 

Таблица 5 
Классификация инноваций в горно-обогатительной отрасли 

 

Критерий клас-

сификации 
Тип инноваций Характеристика Примеры в ГОК 

По объекту внед-

рения 

Технологические Касаются производственных 

процессов и оборудования 

Автономная техника, датчики IoT 

Организационные Изменяют системы управле-

ния и бизнес-процессы 

Гибкие методологии, цифровые 

платформы 

Продуктовые Направлены на создание но-

вых продуктов или услуг 

Цифровые двойники, аналитиче-

ские сервисы 

По степени ра-

дикальности 

Инкрементальные Постепенное улучшение су-

ществующих процессов 

Оптимизация параметров обога-

щения 

Радикальные Принципиально новые под-

ходы и технологии 

Искусственный интеллект в гео-

логоразведке 

По источнику 

инициативы 

Стратегические Инициируются руководством 

в рамках стратегии 

Цифровая трансформация пред-

приятия 

Инициативные Возникают снизу, от сотруд-

ников и подразделений 

Локализованные улучшения про-

цессов 
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адаптивной системы, нацеленной на генера-

цию устойчивых конкурентных преимуществ 

посредством глубокой интеграции инноваци-

онного процесса в каждое звено цепочки со-

здания стоимости. Данное определение акцен-

тирует неразрывную связь инновационной де-

ятельности со стратегическими ориентирами 

компании и определяющую роль цифровиза-

ции как катализатора трансформации.  

Для перевода сформулированного опреде-

ления в плоскость практического применения 

была разработана и обоснована система семи 

ключевых диагностических признаков зрело-

сти системы инновационного управления. Та-

кими признаками выступают: тотальная циф-

ровизация процессов, организационная гиб-

кость и адаптивность, ориентация на управле-

ние, основанное на данных (data-driven 

approach), практика открытых инноваций, си-

стемная интеграция инновационной деятель-

ности в функциональные подсистемы управле-

ния, стратегическая ориентация на принципы 

устойчивого развития (ESG) и развитая си-

стема управления знаниями. Данные индика-

торы предоставляют аналитические инстру-

менты для отслеживания текущего состояния 

управления, выявления критических аспектов 

и определения направлений развития.  

 

Заключение 

Важным выводом исследования является 

подтверждение тезиса о критической важно-

сти учета отраслевой специфики горно-обога-

тительных производств при проектировании 

систем управления. Такие характеристики, как 

исключительная капиталоемкость, выражен-

ная зависимость от переменчивых геологиче-

ских условий и повышенный уровень экологи-

ческих и социальных рисков, детерминируют 

необходимость серьезной адаптации общих 

управленческих моделей.  

Теоретическая значимость работы заклю-

чается в осуществленном синтезе классиче-

ского наследия теорий инноваций с современ-

ными концепциями стратегического менедж-

мента и цифровой экономики, что заклады-

вает основу для новой перспективной про-

граммы научных изысканий в области управ-

ления предприятиями ресурсного сектора. С 

практической точки зрения исследование 

предлагает управленческому корпусу отрасли 

структурированный инструмент для аудита и 

целенаправленного совершенствования си-

стем инновационного управления на своих 

предприятиях.  

В качестве перспективных направлений 

для дальнейших научных усилий видятся за-

дачи по операционализации предложенных 

признаков, разработке на их основе инте-

грального индекса зрелости и проведению 

масштабной эмпирической апробации на ре-

презентативной выборке российских и зару-

бежных горно-обогатительных комбинатов с 

целью верификации модели, выявления луч-

ших практик и систематизации барьеров циф-

ровой трансформации. 

Таким образом, цифровая трансформа-

ция горно-обогатительных предприятий – это 

сложный, но неизбежный процесс, от успешно-

сти которого зависит будущее всей отрасли. 

Решение существующих проблем потребует 

совместных усилий государства, бизнеса и 

науки, направленных на создание гибких и 

адаптивных систем, способных обеспечить 

устойчивое развитие горнодобывающего сек-

тора в условиях растущих вызовов. 

 
 

Список источников 

1. The digital mine: a new frontier for innovation / McKinsey & Company. New York, 2021. 24 p. 

2. The Adaptive Mining Company: Thriving in a Volatile World / Boston Consulting Group. Boston : Boston, 

2019. 15 p. 

3. Data-Driven Transformation in Mining : review // Journal of Mining Science. 2020. Vol. 57, No. 4. 

Pp. 678–695. 

4. Annual Report, 2022 / Rio Tinto. London : Rio Tinto plc, 2022. 68 p. 

5. Porter M.E., Kramer M.R. Creating shared value // Harvard Business Review. 2011. Vol. 89, No. 1/2. 

Pp. 62–77.  

 

 



148  

Вестник Самарского государственного 

References 

1. The digital mine: a new frontier for innovation / McKinsey & Company. New York, 2021. 24 p. 

2. The Adaptive Mining Company: Thriving in a Volatile World / Boston Consulting Group. Boston : Boston, 

2019. 15 p. 

3. Data-Driven Transformation in Mining : review // Journal of Mining Science. 2020. Vol. 57, No. 4. 

Pp. 678–695. 

4. Annual Report, 2022 / Rio Tinto. London : Rio Tinto plc, 2022. 68 p. 

5. Porter M.E., Kramer M.R. Creating shared value // Harvard Business Review. 2011. Vol. 89, No. 1/2. 

Pp. 62–77.  

 

 

Информация об авторе 

А.Б. Фирсов – аспирант Самарского государственного экономического университета. 

 

Information about the author 

A.B. Firsov – postgraduate student of the Samara State University of Economics. 

 

 

Статья поступила в редакцию 15.10.2025; одобрена после рецензирования 19.12.2025; принята к пуб-

ликации 24.02.2026. 

The article was submitted 15.10.2025; approved after reviewing 19.12.2025; accepted for publication 

24.02.2026. 

 

 



149  

экономического университета. 2026. № 2 (256) 
 

Вестник Самарского государственного экономического университета. 2026. № 2 (256). С. 149–159. 

Vestnik of Samara State University of Economics. 2026. No. 2 (256). Pp. 149–159. 

 

 

ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ 
 

Научная статья 

УДК 336.01+331.5  

doi:10.46554/1993-0453-2026-2-256-149-159 

 

Финансовый менеджмент и экономическая конъюнктура рынка труда i 
 

Тигран Сейранович Гаспарян1, Владислав Альбертович Горшков2 
1,2 Саратовский государственный технический университет имени Гагарина Ю.А., Саратов,  

Россия  
1 Tigrantigranarm@gmail.com 
2 Airoxxxt@mail.ru 

 

Аннотация. Статья посвящена выявлению имеющихся проблем финансового менеджмента, а также 

анализу действующих моделей управления системы финансового менеджмента коммерческих организа-

ций и их связи с факторами экономической конъюнктуры рынка труда. Рассматривается и систематизи-

руется ряд современных проблем системы финансового менеджмента компаний, например, доходности, 

конкуренции, цифровизации, автоматизации, диверсификации, оптимизации и др., поясняется их суть и 

даются варианты возможных путей решения. Приводится авторская классификация действующих моде-

лей финансового менеджмента в коммерческих организациях, в которой подробно исследуются такие 

модели финансового управления, как, например, традиционная модель, управления денежным потоком, 

финансового риск-менеджмента, стратегического финансового менеджмента, бюджетирования на ос-

нове нулевого уровня и др., раскрываются их преимущества и недостатки. Отдельное внимание уделяется 

рассмотрению их практического использования; оцениваются такие важные для коммерческих органи-

заций факторы, как доступность, затратность и эффективность моделей. Подчеркивается роль цифровиза-

ции, технологий и программ на основе искусственного интеллекта в работе системы финансового ме-

неджмента компаний. Выдвигаются гипотезы, согласно которым: финансовый менеджмент и экономиче-

ская конъюнктура рынка труда тесно взаимосвязаны; проблемы финансового менеджмента влияют на 

экономическую конъюнктуру рынка труда; экономическая конъюнктура рынка труда влияет на выбор мо-

дели ведения финансового менеджмента коммерческой организации. Данные гипотезы подтверждается 

в ходе научного исследования. Используются такие теоретические и эмпирические методы научного ис-

следования, как анализ, синтез, сравнение, наблюдение, сопоставление, моделирование, а также обра-

ботка и интерпретация данных. Актуальность работы заключается в растущем интересе финансовых ру-

ководителей к научным разработкам и исследованиям проблем в области финансового менеджмента для 

решения собственных проблем, возникающих в системе финансового управления компаний. Научная 

новизна исследования проявляется в выявлении взаимосвязи между изменениями в экономической 

конъюнктуре рынка труда и системой финансового менеджмента коммерческой организации. По итогу 

проведенного научного исследования сформулирован ряд выводов. 

 

Ключевые слова: финансовый менеджмент, финансы коммерческих организаций, модели финансо-

вого управления, экономическая конъюнктура рынка труда, проблемы финансового менеджмента 

 

Основные положения: 

♦ финансовый менеджмент и экономическая конъюнктура рынка труда тесно взаимосвязаны; 

♦ проблемы финансового менеджмента влияют на экономическую конъюнктуру рынка труда;  

♦ экономическая конъюнктура рынка труда влияет на выбор модели ведения финансового менедж-

мента коммерческой организации. 
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Abstract. This article identifies existing financial management issues and analyzes current financial 
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ment, such as profitability, competition, digitalization, automation, diversification, optimization, and others. 

It explains their essence and offers possible solutions. The author's classification of current financial man-
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ment, zero-based budgeting, and others, revealing their advantages and disadvantages. Special attention 
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as accessibility, cost, and effectiveness, are assessed. The paper emphasizes the role of digitalization, 

artificial intelligence-based technologies, and the pro-grams on corporate financial management systems. 

This study hypothesizes that financial management and labor market conditions are closely interrelated; 

financial management issues influence labor market conditions; and labor market conditions influence the 

choice of a financial management model for a commercial organization. These hypotheses are con-firmed 

by the study. The article applies theoretical and empirical research methods such as analysis, synthesis, 

comparison, observation, contrast, modeling, and data processing and interpretation. The relevance of this 
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Введение 

Финансовый менеджмент является 

быстро развивающейся и относительно моло-

дой наукой. Интерес к научным разработкам в 

области управления финансами связан с раз-

витием и трансформацией экономических от-

ношений, а также увеличением числа коммер-

ческих организаций и изменением динамики 

спроса и предложения товаров и услуг на 

рынке, экономической конъюнктуры рынка, 

что стимулирует систему финансового менедж-

мента адаптироваться ко всевозможным рис-

кам, например, связанным с неравномерным 

поступлением денежных средств, кризисными 

ситуациями и т.д. На работу системы финансо-

вого менеджмента влияет также и научно-тех-

нический прогресс, развитие цифровых техно-

логий, особенно на основе искусственного ин-

теллекта. Так, большинство крупных компа-

ний, соревнующихся за лидерство в отрасли и 

стремящихся к многократному увеличению 

прибыли, не только внедряют готовые автома-

тизированные решения и программы, но и 

создают собственные IT-отделы по разра-

ботке, обновлению цифровых технологий. Ис-

пользование искусственного интеллекта и ин-

струментов на основе блокчейна дают поло-

жительный синергетический эффект и разви-

вают всю систему финансового менедж-

мента.  

Для больших корпораций особенно важен 

вопрос соблюдения экологических и социаль-

ных норм, участие в благотворительных и улуч-

шающих окружающий мир мероприятиях, что 

приводит к дополнительным затратам, в связи 

с чем система финансового менеджмента 

должна грамотно планировать все доходы и 

расходы для того, чтобы не сталкиваться с фи-

нансовыми трудностями. Спектр проблем в ра-

боте системы по управлению финансами ком-

мерческой организации большой, ими зани-

маются специалисты, финансовые сотрудники 

и руководство компании, часто обращаясь к 

помощи исследователей и научных работни-

ков.  

Учитывая рассмотренные выше аспекты, 

необходимо еще раз отметить, что роль си-

стемы финансового менеджмента в компа-

ниях укрепляется, ее развитию уделяется боль-

шее внимание, а как результат этого увеличи-

вается конкурентоспособность организаций, в 

связи с чем вопрос изучения и систематиза-

ции проблем финансового управления явля-

ется особенно актуальным. Подчеркнем, что 

динамика вариации экономической конъюнк-

туры рынка труда, например, изменение 

уровня доходов населения, уровень безрабо-

тицы, компетентность сотрудников и трудовая 

миграция, сказываются на финансовых реше-

ниях и стратегиях, а также в целом на системе 

финансового менеджмента. 

 

Методы 

Проблема взаимосвязи между финансо-

вым менеджментом и экономической конъ-

юнктурой рынка труда недостаточно раскрыта 

и практически не освещена в научной литера-

туре, что уже повышает ее актуальность в рас-

смотрении, а вот по отдельности данные темы 

разработаны достаточно глубоко. Так, вопро-

сам изучения, анализа и решения проблем фи-

нансового менеджмента уделялось большое 

внимание среди исследователей в прошлом, 

ну а сейчас востребованность в разработке 

данной темы намного возросла, ими занима-

ются многие отечественные и зарубежные 

ученые. В своей работе мы обратимся к тру-

дам таких исследователей, как И.В. Легасова 

[1], рассматривающая проблемы управления 

рисками в системе финансового менедж-

мента; В.А. Макарова [2], изучающая про-

блемы оптимизации инвестиций в корпоратив-

ном риск-менеджменте; Я.Р. Першин и 

Е.С. Будкина [3], подробно анализирующие 

проблему цифровизации финансового ме-

неджмента организации, интеграции техноло-

гий распределенного реестра и искусствен-

ного интеллекта в процессы управления фи-

нансами; и др. Проблемы экономической 

конъюнктуры рынка труда детально рассмот-

рены в работах многих ученых, например, 

Т.В. Корякиной, Е.Н. Соколовской, С.В. Плясо-

вой [4], И.В. Соболева [5] и др. 

В ходе исследования докажем выдвину-

тые в начале работы положения (гипотезы). В 

рамках научного исследования используем та-

кие теоретические и эмпирические методы, 

как анализ, синтез, сравнение, наблюдение, 

сопоставление, моделирование, а также обра-

ботка и интерпретация данных. 
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Результаты 

Коммерческие организации в процессе 

своего функционирования сталкиваются со 

множеством проблем, большинство из кото-

рых прямо или косвенно связаны с системой 

финансового менеджмента, так как множе-

ство вопросов требуют финансового решения, 

которые контролирует руководство компании. 

Во время своей деятельности финансисты 

должны заранее представлять, с какими ти-

пами проблем они могут встретиться, и каким 

образом можно их разрешить, для этого со-

трудники должны быть профессионалами сво-

его дела, а также постоянно повышать квали-

фикацию и совершенствовать компетенции. 

Вот почему очень важно систематизировать и 

классифицировать проблемы, с которыми 

сталкиваются системы финансового управле-

ния компаний, это поможет быстрее сориенти-

роваться специалистам во время кризисных 

ситуаций.  

Рассмотрим и проанализируем ряд неко-

торых проблем системы финансового менедж-

мента, с которыми сталкиваются коммерче-

ские организации, представив их в таблице 

(табл. 1). 

Как видно из табл. 1, для решения про-

блем финансового менеджмента очень важно 

оптимизировать всевозможные затраты либо 

уменьшить их, ведя поиск альтернативных ре-

шений. Это напрямую сказывается на форми-

ровании экономической конъюнктуры рынка 

труда, ведь при внедрении автоматизирован-

ных систем учета и использовании технологий 

на основе искусственного интеллекта часто 

происходит сокращение числа сотрудников, 

так как задачи, которые они выполняли, те-

перь выполняют автоматизированные си-

стемы, обслуживание которых не требует боль-

ших затрат. Данная ситуация ведет к постоян-

ной трансформации и изменению структуры 

спроса и предложения на рынке труда, кроме 

этого, может фиксироваться рост временной 

безработицы в связи со всеобщей растущей 

востребованностью в переквалификации кад-

ров. Для решения проблем финансового ме- 

Таблица 1 

Актуальные проблемы системы финансового менеджмента в коммерческих организациях 
 

№ 

п/п 
Проблема Суть проблемы 

Возможные пути решения  

проблемы 

1 2 3 4 

1 Удержание вы-

сокой при-

быльности не-

смотря на рас-

тущую конку-

ренцию 

Рост конкуренции обусловливает избыток 

предложения на рынке, а также приводит  

к корректировке рыночных цен на товары  

и услуги, что, в свою очередь, не позволяет 

реализовывать их по высокой или завышен-

ной цене; кроме того, конкуренция сказыва-

ется на объеме продаж. Все это приводит к 

проблемам, решение которых связано с си-

стемой финансового менеджмента,  

а именно с грамотным управлением финан-

совыми потоками для недопущения кризис-

ных ситуаций и сохранения прибыльности 

1. Создание четко выстроенной ор-

ганизационной структуры системы 

финансового менеджмента. 

2. Использование современных ин-

струментов, механизмов и техноло-

гий для осуществления деятельно-

сти. 

3. Разработка новых моделей и ме-

тодов управления финансами орга-

низации.  

4. Привлечение новых инвестиций 

  

2 Выбор и внед-

рение автома-

тизированных 

систем учета, 

анализа и 

управления 

данными 

Применение автоматизированных систем 

является достаточно дорогостоящим процес-

сом, не все коммерческие организации 

пользуются ими, но для сохранения лидер-

ства на рынке без них не обойтись. Суще-

ствует ряд компаний, которые предлагают 

свои программы, выбор более подходящего 

из них является задачей системы финансо-

вого менеджмента 

1. Создание рабочей группы для вы-

бора и внедрения наиболее подхо-

дящих систем автоматизации фи-

нансового менеджмента. 

2. Постоянное обновление про-

граммного обеспечения и монито-

ринг налаженной работы систем. 

3. Создание собственного отдела по 

информационному обеспечению.  

4. Выделение средств на обслужива-

ние систем, а также создание фонда 

амортизационных отчислений.  

5. Работа по поиску и внедрению 

подходящей ERP системы1) 
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Продолжение табл. 1 
 

1 2 3 4 

3 Диверсифика-
ция доходной 
части коммер-

ческой органи-
зации  

Из-за увеличения способов и платформ, бла-
годаря которым можно реализовать продук-
цию и услуги, рассчитывать на один путь по-

лучения дохода нецелесообразно, следует 
соблюдать баланс между способами реали-
зации товаров, так как это поможет увели-
чить доход, тем более в тех обстоятельствах, 
когда большинство онлайн-платформ берут 
существенный процент за свои услуги  

1. Увеличение путей, способов и ме-
тодов сбыта продукций и услуг. 
2. Балансировка рынков сбыта  

по критерию прибыльности от реа-
лизации. 
3. Проведение консультирования  
с отделами продаж, маркетинга, ин-
формационных технологий и дру-
гими отделами, чтобы те провели 
работу над стимулированием поку-
пательской способности клиентов 
без посреднических платформ 

4 Использова-
ние техноло-
гий на основе 
искусствен-
ного интел-
лекта  

Технологии на основе ИИ являются широко-
доступными, но для того, чтобы ИИ про-
граммы работали более точно, выдавая 
нужный результат, необходимо проведение 
постоянного тренинга системы, т.е. нужен 
специалист – тренер ИИ. Обслуживание ИИ-
технологий несет дополнительные затраты, 
но результат от них высокий 

1. Внедрение технологий на основе 
ИИ в имеющиеся программные 
обеспечения для экономии средств. 
2. Применение абсолютно новых 
систем на основе ИИ для упроще-
ния многих процессов и повышения 
прибыли организации. 
3. Выделение средств на привлече-
ние тренера ИИ 

5 Нестабиль-
ность эконо-
мики и связан-
ные с ней фак-
торов  

Нестабильность экономики оказывает боль-
шое влияние на систему финансового ме-
неджмента, так как из-за нее коммерческие 
организации часто пересматривают свои 
стратегии развития, адаптируясь к измене-
ниям 

1. Контроль рисковых ситуаций, свя-
занных с колебанием валютных кур-
сов, неопределенностью в спросе 
на продукцию и т.д. 
2. Ведение гибкой финансовой по-
литики. 
3. Увеличение значимости прогно-
зирования. 
4. Повышение прозрачности си-
стемы финансового менеджмента 

6 Оптимизация 
финансовых 
процессов 

Экономия ресурсов и средств способствует 
процессу сокращения затрат, а также запус-
кает оптимизацию финансовых процессов, 
которое нацелено на поиск эффективных  
и результативных путей деятельности 
с наименьшими затратами 

1. Интеграция различных информа-
ционных систем для создания еди-
ной базы данных. 
2. Автоматизация процессов. 
3. Улучшение отчетности. 
4. Обучение и развитие персонала.  

5. Внедрение нескольких автомати-
зированных систем и попытка их 
объединения и получения эффекта 
синергии от такого симбиоза 

7 Влияние инве-
стиций2)  

Инвестиционная составляющая чрезвы-
чайно важна для коммерческих организа-
ций. Благодаря инвестициям компания не 
только может реализовать свои идеи и про-
екты, но существенно увеличить прибыль 
и стоимость капитала. Если инвестор вло-
жится в проект с высокой доходностью, а 
в последствии организация потеряет спо-
собность к увеличению, сохранению зара-
ботка или вовсе прекратит получать при-
быль, то вкладчик может оказаться в невы-
игрышном положении, поэтому финансовый 
партнер всегда оценивает все риски  
и делает упор на текущую и будущую стои-
мость корпорации, чтобы в случае неблаго-
приятного исхода событий он мог хотя бы 
вернуть вложенные средства, а в лучшем 
случае – получить их еще и с доходностью 

1. Расширение видов деятельности. 
2. Увеличение проектов, требующих 
инвестиций. 
3. Отдельное внимание уделять сле-
дованию ESG-факторам3).  
4. Привлечение новых инвесторов и 
проведение работ по повышению и 
удержанию интереса вкладчиков к 
проектам и организации, составле-
ние реестра инвесторов 
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неджмента были созданы различные модели, 

методы, технологии и инструменты финансо-

вого управления в коммерческих организа-

циях. Но стоит отметить, что трудности и слож-

ности, с которыми сталкиваются системы фи-

нансового менеджмента компаний, постоянно 

меняются, а для их решения может понадо-

биться создание новых, индивидуальных мето-

дов. Крупные компании, имеющие разветв-

ленную представительскую сеть в разных реги-

онах, учитывают как отраслевую, так и регио-

нальную специфику в вопросах финансовых 

решений, например, особенно наглядно это 

прослеживается в вариации уровня заработ-

ных плат в различных областях за одинаковый 

вид деятельности. Система финансового ме-

неджмента может давать рекомендации руко-

водству организации о различных методах, 

способствующих оптимизации затрат, напри-

мер, о переходе и организации работ части со-

трудников на дистанционный формат, исполь-

зование услуг фрилансерских платформ для по-

иска специалистов из различных регионов, го-

товых выполнить задачи, тем самым экономя 

на содержании штата сотрудников.  

На настоящий момент в коммерческих ор-

ганизациях система финансового менедж-

мента развита разносторонне, в каждой от-

дельной корпорации выстроена своя структура 

работы системы, а приоритеты расставлены 

согласно целям конкретной организации. Не-

смотря на многогранность существующих мо-

делей управления финансами компаний, в со-

вокупности их можно классифицировать и си-

стематизировать по отдельным схожим крите-

риям и факторам. Следует отметить, что боль-

шинство корпораций выстраивают работу 

своей системы финансового менеджмента в 

полном соответствии с требованиями совре-

менности, развитием научно-технического 

прогресса, а также на ориентации на взаимо-

действия со всеми сторонами и участниками 

коммерческих отношений, а также со структур-

ными подразделениями компании. Для более 

наглядного представления действующей прак-

тики системы финансового менеджмента в 

коммерческих организации классифицируем 

ее, а данные изложим в виде таблицы (табл. 2). 

 Представленная нами классификация 

действующих моделей финансового менедж-

мента коммерческих организаций помогает 

понять, с какими задачами и проблемами 

сталкиваются компании в своей деятельности, 

для решения которых они и прибегают к дан-

ным моделям финансового управления. Оче-

видно, что с бурным развитием всех отраслей 

экономики и экономических отношений, посто-

янным появлением новых продуктов научно-

технического развития и гонкой компаний за 

лидерство повышаются ответственность и важ-

ность работы системы финансового менедж-

мента [6] коммерческой организации, увели- 

Окончание табл. 1 
 

1 2 3 4 

8 Моделирова-

ние подходов 

и механизмов 

для решения 

задач 

Ввиду быстрого развития финансового ме-

неджмента и окружающей среды системе 

управления финансами коммерческих орга-

низаций необходимо постоянно разрабаты-

вать новые подходы и методы для реализа-

ции своих целей и задач 

1. Поиск новых моделей управле-

ния финансами. 

2. Создание новых методов и техно-

логий, способствующих развитию 

системы финансового менедж-

мента для достижения своих целей 

и задач. 

3. Внедрение инновационных 

направлений деятельности.  

4. Корректировка финансовых стра-

тегий  
 

1) Павлов А.А. Состояние рынка ERP-решений и тренды его развития, рекомендации по внедрению 

ERP-систем // Аллея науки. 2021. Т. 2, № 12 (63). С. 192–210. 
2) Ермакова Е.А., Гаспарян Т.С. Инвестиционная составляющая в развитии коммерческой организа-

ции и ее место в системе финансового менеджмента // Вестник Томского государственного универси-

тета. Экономика. 2025. № 69. С. 241–254. doi:10.17223/19988648/69/14. 
3) Анофриков Д.О. ESG как инструмент формирования стратегии корпоративного бренда // Вестник 

Сибирского института бизнеса и информационных технологий. 2024. Т. 13, № 4. С. 85–91. 

doi:10.24412/2225-8264-2024-4-902. 
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 Таблица 2 
Действующая практика ведения финансового менеджмента в коммерческих организациях 

 

Модель выстраи-
вания работы  

системы финансо-
вого менедж-

мента коммерче-
ской организации 

Преимущества Недостатки 
Примеры организаций, 
использующих данную 

модель 

1 2 3 4 

Комплексное фи-
нансовое управ-
ление с разветв-
ленной организа-
ционной финансо-
вой структурой 

1. Гибкость и адаптивность. 
2. Улучшенное принятие ре-
шений. 
3. Повышенная ответствен-
ность подразделений. 
4. Оптимизация ресурсов. 
5. Интеграция различных 
функций. 
6. Улучшенная коммуника-
ция. 
7. Анализ данных в реаль-
ном времени. 
8. Фокус на стратегических 
целях. 
9. Инновации и развитие. 
10. Устойчивость к рискам 

1. Сложность управления. 
2. Неоднородность подхо-
дов. 
3. Сложности в контроле 
и мониторинге.  
4. Нехватка квалифициро-
ванных специалистов.  
5. Увеличение времени 
принятия решений. 
6. Риск конфликтов интере-
сов. 
7. Необходимость в совре-
менных технологиях и ин-
формационных системах 

Большинство крупных 
коммерческих организа-
ций различных отраслей 

Единоличный  
финансовый  
менеджмент 

1. Быстрота принятия реше-
ний. 
2. Повышенная ответствен-
ность. 
3. Единый подход к финан-
совым решениям.  
4. Отсутствие конфликта ин-
тересов. 
5. Упрощение процессов. 
6. Гибкость. 
7. Личная заинтересован-
ность.  
8. Снижение затрат на фи-
нансовую систему  

1. Ограниченность взгля-
дов. 
2. Большая нагрузка на од-
ного сотрудника. 
3. Отсутствие системы кон-
троля достоверности дан-
ных и решений. 
4. Сложность в делегирова-
нии и стратегическом пла-
нировании.  
5. Уязвимость к ошибкам.  
6. Низкая адаптация к из-
менениям. 
7. Субъективность принятия 
решений. 
8. Ограниченность в ресур-
сах для управленческой фи-
нансовой деятельности 

1. Многие индивидуаль-
ные предприниматели и 
малые компании. 
2. Стартапы. 
3. Крупные организации 
с централизованным 
управлением, в которых 
есть должность едино-
личного финансового ди-
ректора.  
4. Небольшие консал-
тинговые компании 
 

Традиционная  
модель финансо-
вого менедж-
мента 

1. Структурированность и 
системность. 
2. Простота в понимании. 
3. Использование прове-
ренных методов. 
4. Учет рисков. 
5. Легкость в отчетности. 
6. Стабильность и предска-
зуемость. 
7. Соответствие норматив-
ным требованиям  

1. Ограниченная гибкость. 
2. Ориентация на кратко-
срочные результаты. 
3. Недостаток инноваций. 
4. Сложности в анализе 
больших данных. 
5.Игнорирование немате-
риальных активов. 
6. Ограниченные возмож-
ности для стратегического 
планирования.  
7. Субъективность принима-
емых решений.  

1. Производственные 
компании, которые ча-
сто применяют традици-
онную модель финансо-
вого менеджмента в 
управлении затратами, 
планировании бюджета 
и анализе финансовых 
показателей.  
2. Финансовые учрежде-
ния, для которых важна 
стабильность и предска-
зуемость. 
3. Множество государ-
ственных учреждений.  
4. Некоторые рознич-
ные сети, энергетиче-
ские, транспортные и 
строительные компании 
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 Продолжение табл. 2 
 

1 2 3 4 

Модель, основан-
ная на управле-
нии стоимостью1) 

1. Ориентация на долго-
срочную стоимость.  
2. Улучшение финансовых 
показателей. 
3. Оптимизация ресурсов. 
4. Привлечение инвести-
ций. 
5. Улучшение стратегиче-
ского планирования. 
6. Повышение конкуренто-
способности. 
7. Повышение эффективно-
сти корпоративного ме-
неджмента. 
8. Стимулирование иннова-
ций 

1. Сложность в измерении 
стоимости. 
2. Риск манипуляций. 
3. Игнорирование ESG-
факторов. 
4. Сниженная клиентоори-
ентированность организа-
ции. 
5. Сложность внедрения мо-
дели. 
6. Конфликт интересов сто-
рон. 
7. Необходимость постоян-
ного контроля и монито-
ринга 

Крупные корпорации. 
Например, Coca-Cola ис-
пользует модель управ-
ления стоимостью для 
оценки своих брендов и 
продуктов, оптимизации 
своих маркетинговых 
стратегий  
и распределения ресур-
сов 

Модель финансо-
вого риск-ме-
неджмента  

1. Выявление рисков, их 
оценка и анализ. 
2. Снижение финансовых 
потерь. 
3. Повышение финансовой 
устойчивости. 
4. Оптимизация капитала. 
5. Увеличение доверия со 
стороны вкладчиков. 
6. Соблюдение норматив-
ных требований. 
7. Снижение неопределенно-
сти. 
8. Создание конкурентных 
преимуществ 

1. Сложность внедрения мо-
дели. 
2. Зависимость от данных. 
3. Конфликт интересов. 
4. Сложность в организации 
коммуникации между под-
разделениями. 
5. Ограниченная предсказу-
емость  

Крупные корпорации, 
финансовые организа-
ции. Например, автопро-
изводитель Volkswagen 
использует модель риск-
менеджмента для 
оценки финансовых и 
операционных рисков 

Модель стратеги-
ческого финансо-
вого менедж-
мента  

1. Сосредоточение на долго-
срочных целях компаний. 
2. Оптимизация ресурсов. 
3. Улучшенное принятие ре-
шений. 
4. Быстрая адаптация к из-
менениям.  
5. Увеличение конкуренто-
способности. 
6. Снижение рисков. 
7. Интеграция с другими 
функциями бизнеса. 
8. Формирование устойчи-
вой бизнес-модели  

1. Сложность в реализации 
модели. 
2. Неопределенность про-
гнозов. 
3. Зависимость от данных. 
4. Бюрократические риски. 
5. Сопротивление измене-
ниям. 
6. Недостаток внимания 
к краткосрочным приорите-
там деятельности.  
7. Необходимость в посто-
янном обновлении страте-
гий. 
8. Ограниченность в ресур-
сах 

Крупные коммерческие 
организации, а также 
средние и мелкие орга-
низации, которые уде-
ляют большое внимание 
финансовой системе 

Модель бюджети-
рования на ос-
нове нулевого 
уровня (ZBB –
zero-based budg-
eting)2) 

1. Эффективное распреде-
ление ресурсов. 
2. Снижение неэффектив-
ных затрат. 
3. Повышение контроля 
расходов. 
4. Гибкость. 
5. Ориентация на опреде-
ленный результат. 
6. Развитие коммуникаций. 
7. Прозрачность бюджета 

1. Временные затраты. 
2. Сложность в реализации. 
3. Необходимость в квали-
фицированных кадрах. 
4. Сложность оценки резуль-
татов. 
5. Риски, связанные с уче-
том расходов. 
6. Постоянный пересмотр 
бюджета. 
7. Сложность в управлении 
изменениями в финансо-
вой системе 

Коммерческие органи-
зации, которые могут 
позволить себе приме-
нить данную модель 
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чивается ее область задач, так как именно на 

нее возложена функция по повышению благо-

состояния владельцев компании, а также при-

были организации. Для реализации данной 

цели финансового менеджмента сотрудники 

финансового отдела компаний ищут подходя-

щие для них модели, благодаря внедрению ко-

торых удастся достичь максимального резуль-

тата от своей деятельности, а также более гра-

мотно, эффективно контролировать и управ-

лять движением денежных средств. Так, при 

создании коммерческой организации вла-

дельцы или единоличный владелец решает, ка-

кой модели финансового управления им сле-

довать, создать разветвленную большую си-

стему финансового менеджмента или же огра-

ничиться одним или несколькими сотрудни-

ками, которым будет доверена эта функция. 

Далее финансовое руководство решает, какой 

стратегии управления финансами им придер-

живаться и далее, в большинстве случаев, 

утверждает ее с руководством и владельцами 

организации. В большинстве случаев, а также 

в зависимости от размера и возможностей 

компании используются несколько моделей 

финансового управления, так: традиционная 

модель финансового менеджмента основыва-

ется на применении классических принципов 

бухгалтерского учета и финансового анализа, 

включая планирование бюджета; модель 

управления стоимостью включает работу над 

такими показателями, влияющими на стои-

мость компании, как анализ доходности, рис-

ков, капитализации, используя различные ме-

тоды оценки стоимости организации, напри-

мер дисконтированного денежного потока 

(DCF – discounted cash flow), экономической 

добавленной стоимости (EVA – economic value 

added) [7] и т.д. Модель финансового риск-ме-

неджмента делает упор на проблемах, связан-

Окончание табл. 2 
 

1 2 3 4 

Модель, основан-
ная на управле-
нии денежными 
потоками3) 

1. Повышение ликвидности. 
2. Работа над прогнозиро-
ванием денежных потоков. 
3. Осуществление оптими-
зации расходов. 
4. Управление задолженно-
стями компании. 
5. Поддержка инвестицион-
ных решений. 
6. Снижение финансовых 
рисков. 
7. Повышение финансовой 
устойчивости. 
8. Снижение необходимо-
сти в заимствовании 
средств 

1. Необходимость в посто-
янном мониторинге и кон-
троле. 
2. Ограниченность в инфор-
мации. 
3. Риск игнорирования не-
которых финансовых пока-
зателей. 
4. Зависимость от точности 
данных. 
5. Сложность в управлении. 
6. Повышенная экономия 

Многие коммерческие 
организации 

Модель интегри-
рованного финан-
сового менедж-
мента 

1. Комплексный подход. 
2. Улучшение координации. 
3. Оптимизация ресурсов. 
4. Снижение рисков. 

5. Повышение качества от-
четности. 
6. Гибкость и адаптивность. 
7. Снижение затрат на 
управление  

1. Сложность внедрения. 
2. Необходимость квалифи-
цированного персонала. 
3. Зависимость от совре-

менных технологий. 
4. Необходимость постоян-
ного обновления информа-
ции о методах и моделях 
управления. 
5. Высокие затраты 

Большинство крупных 
компаний, которые мо-
гут позволить себе боль-
шие расходы, связан-

ные с внедрением инте-
грированной модели фи-
нансового менеджмента  

 

1) Яшин С.Н., Коробова Ю.С., Купцова А.С. Управление стоимостью инновационного бизнеса // Акту-
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2) Гришкина С.Н., Габжамилова С.Н. Особенности бюджетирования в организациях малого биз-

неса // Экономика. Бизнес. Банки. 2020. № 7 (45). С. 53. 
3) Кикоть И.И. Практические аспекты разработки информационных технологий, реализующих про-

цесс управления денежными потоками в многоуровневых организациях // Потребительская кооперация. 

2020. № 2 (69). С. 19–26; Куприянова Л.М., Петрусевич Т.В. К вопросу об управлении денежными пото-

ками // Экономика. Бизнес. Банки. 2020. № 8 (46). С. 45–55. 
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ных с рисками компании, идентифицирует, 

оценивает и управляет ими, применяется в 

больших организациях с высокими рисками. 

Внедрение модели стратегического финансо-

вого менеджмента во многом основано на 

связывании финансового планирования с об-

щей стратегией компании, данная модель по-

могает оценить долгосрочные инвестицион-

ные проекты, финансирование различной дея-

тельности организации, а также проделать ра-

боту над распределением ресурсов в соответ-

ствии со стратегическими целями. Модель фи-

нансового бюджетирования на основе нуле-

вого уровня основывается на построении каж-

дого нового бюджетного плана с нуля, не бази-

руясь на предыдущих бюджетах. Объединение 

всевозможных аспектов финансового управ-

ления в единую систему является основой мо-

дели интегрированного финансового менедж-

мента. Каждая из этих моделей имеет свои 

преимущества и недостатки. 

 

Обсуждение 

При использовании и выборе моделей фи-

нансового менеджмента учитываются такие 

параметры, как уровень заработных плат; те-

кучесть кадров; расходы на обучение новых 

сотрудников и повышение их квалификации, 

на сумму расходов которых влияет экономиче-

ская конъюнктура рынка труда (уровень безра-

ботицы, коэффициент спроса и предложения 

кадров, трудовая миграция, требования к ква-

лификации). Так, чем выше дефицит опреде-

ленных кадров, тем выше оплата их труда, что 

влияет на распределение финансовых ресур-

сов компании.  

Инвестиционные финансовые модели учи-

тывают и сравнивают затраты на автоматиза-

цию и ее обслуживание с затратами на рабо-

чий труд, если затраты на рабочую силу выше, 

то коммерческие организации увеличивают 

темп цифровизации. Модель бюджетирования 

опирается также на значения прогноза затрат 

на персонал, а также доступность трудовых ре-

сурсов, если наблюдается нестабильность 

рынка труда, то система финансового менедж-

мента коммерческих организаций увеличи-

вает резервы, связанные с рисками. Если го-

ворить о выборе долгосрочных финансовых 

моделей управления, то их функционирование 

опирается на исследование демографических 

прогнозов, прогнозов занятости и выявлении 

соотношения между показателями структуры 

рынка труда.  

 

Заключение 

Анализируя проблемы системы финансо-

вого менеджмента, исследуя действующие мо-

дели управления финансами, разобравшись в 

недостатках описанных моделей, а также при-

нимая во внимание быстрое развитие всех 

экономических систем и научно–технический 

прогресс, мы приходим к выводу, что суще-

ствует необходимость в разработке новой мо-

дели управления финансами в коммерческой 

организации, внедрение которой будет про-

стым, малозатратным, доступным для боль-

шинства компаний, а также будет являться эф-

фективным инструментом для реализации це-

лей системы финансового менеджмента. Из-

менения на рынке труда способствуют коррек-

тировке финансовых стратегий и моделей. 

Экономическая конъюнктура рынка труда вли-

яет на стоимость, структуру и доступность тру-

довых ресурсов, что отражается во многих мо-

делях финансового менеджмента. 

Выдвинутые в начале научного исследова-

ния гипотезы о том, что: финансовый менедж-

мент и экономическая конъюнктура рынка 

труда тесно взаимосвязаны; проблемы финан-

сового менеджмента влияют на экономиче-

скую конъюнктуру рынка труда; экономиче-

ская конъюнктура рынка труда влияет на вы-

бор модели ведения финансового менедж-

мента коммерческой организации, – дока-

заны. Также подтверждена важность система-

тизации и классификации информации о суще-

ствующих проблемах системы финансового 

менеджмента коммерческих организаций и 

моделях, благодаря которым они решаются. 
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Стохастическое моделирование в анализе рисков: методологический подход  
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Аннотация. В текущей ситуации глобальной цифровизации социально-экономических процессов во-

прос разработки актуальных подходов по эффективному управлению рисками в организациях приобре-

тает особую актуальность ввиду необходимости разработки гибких и точных инструментов, способных 

учитывать многофакторность и большие объемы данных, а также оценивать риск в режиме реального 

времени еще до его воздействия на социально-экономическую систему. В статье приводится сравнитель-

ный анализ трех ключевых численных статистических методов оценки рисков: цепей Маркова (марков-

ского анализа), байесовского анализа и метода Монте-Карло. На основе рассматриваемого кейса по 

оценке кредитного риска заемщика демонстрируются возможности и ограничения каждого из методов. 

Обоснована целесообразность использования цепей Маркова для моделирования динамики кредитного 

портфеля и миграции заемщиков между рейтинговыми категориями. Байесовский анализ используется 

для пошаговой оценки риска индивидуального заемщика на основе поступающих дискретных данных. 

Метод Монте-Карло применяется для получения полного распределения вероятностей финансовых исхо-

дов с учетом неопределенности ключевых экономических переменных. В результате исследования сде-

лан вывод, что данные методы не являются взаимозаменяемыми, а их совместное использование поз-

воляет повысить обоснованность результатов оценки рисков. 

 

Ключевые слова: оценка рисков, кредитный риск, марковские цепи, байесовский анализ, метод 

Монте-Карло, кредитный скоринг, стохастические процессы 

 

Основные положения: 

♦ основным преимуществом марковского анализа является его способность моделировать дина-

мику кредитного портфеля и прогнозировать миграцию рисков между состояниями во времени; 

♦ байесовский анализ является эффективным инструментом для индивидуальной оценки скоринга, 

позволяя итеративно обновлять оценку риска при появлении новых фактов; 

♦ метод Монте-Карло обладает рядом преимуществ, связанных с возможностями использования ре-

сурсов вычислительной техники для моделирования тысячи сценариев с учетом различных факторов, тем 

самым получая полное распределение вероятностей конечных исходов;  

♦ выбор метода или их комбинации должен определяться индивидуально в зависимости от контекста 

конкретной задачи – анализа портфеля, оценки отдельного заемщика или стресс-тестирования бизнес-

модели. 
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Abstract. In the context of global digitalization of socio-economic processes, the development of effective 

approaches to organizational risk management is becoming particularly urgent. This is driven by the need for 

flexible and ac-curate analytical tools capable of accounting for multiple risk factors and large data volumes, 

as well as for assessing risks in real time before they impact the socio-economic system. This paper provides 

a comparative analysis of three key statistical methods for risk assessment: Markov chains, Bayesian analy-

sis, and the Monte Carlo method. Using a case study on borrower credit risk assessment, the capabilities and 

limitations of each technique are demonstrated. The study substantiates the expediency of applying Markov 

chains to model credit portfolio dynamics and borrower migration between rating categories. The Bayesian 

analysis is used for the sequential risk assessment of individual borrowers based on incoming discrete data. 

The Monte Carlo method is used to obtain a complete probability distribution of financial outcomes, account-

ing for the uncertainty of key economic variables. The study concludes that these methods are not inter-

changeable and that their integrated application enhances the robustness of risk assessment results. 

 

Keywords: risk assessment, credit risk, Markov chains, Bayesian analysis, Monte Car-lo method, credit 

scoring, stochastic processes 

 

Highlights: 

♦ the main advantage of the Markov analysis is the opportunity of modeling credit portfolio dynamics 

and forecasting risk migration between stages over time; 

♦ the Bayesian analysis is an effective method for individual scoring assessments, allowing iterative risk 

updates with new evidence; 

♦ the Monte Carlo method has a number of pros in risk evaluation, because of the computer resources 

which is used to simulate thousands of scenarios with different factors to generate total probability distribu-

tions of outcomes;  

♦ the method selection or their combination should be determined by the specific issue: portfolio analy-

sis, individual borrower assessment, or business model stress testing. 
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and comparative assessment // Vestnik of Samara State University of Economics. 2026. No. 2 (256). 
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Введение 

В эпоху повсеместной цифровизации 

сложность математических моделей стреми-

тельно растет, что делает оценку рисков серь-

езным вызовом для многих компаний. Тради-

ционные методы анализа рисков уже не при-

носят необходимой степени эффективности 

ввиду больших массивов данных, которые не-

возможно обрабатывать вручную, реактивной 

природы традиционных методов, направлен-

ных на реагирование на уже произошедшие 

события, принесшие ущерб, или субъективно-

сти экспертной оценки. Это подтверждает 

необходимость поиска более гибких и точных 

инструментов, способных учитывать много-

факторность и большие объемы данных, а 

также оценивать риск в режиме реального вре-

мени еще до его воздействия на модель [1].  

Главной задачей настоящего исследова-

ния является изучение потенциала следующих 
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статистических методов оценки рисков, обес-

печивающих возможность моделирования 

сложных моделей и прогноза риска в условиях 

неопределенности: 

1. Марковский анализ рисков. 

2. Байесовский анализ рисков. 

3. Имитационное моделирование рисков 

методом Монте-Карло. 

Целью данной статьи является проведение 

сравнительного анализа статистических мето-

дов управления рисками и определение потен-

циала их применения для получения обосно-

ванных оценок рисковых ситуаций. 

Для достижения поставленной цели был 

решен ряд задач, определивших логику изло-

жения настоящей статьи. В начале исследова-

ния приводится литературный обзор, в кото-

ром рассмотрены актуальные источники по 

статистическим методам анализа рисков. Да-

лее формируется методология исследования, 

где обозначены теоретические основы выде-

ленных методы. В результатах исследования 

рассматривается применение описанных ста-

тистических методов оценки рисков на кейсе 

кредитной организации. В заключительной ча-

сти статьи дана сравнительная оценка рас-

смотренных методов и приводятся выводы ис-

следования. 

 

Методы 

Многие исследователи [2–4], рассматри-

вая факторы внутренней и внешней среды, 

влияющие на устойчивость компании, опреде-

ляют две группы методов оценки рисков – ко-

личественные и качественные. Среди количе-

ственных методов выделяют статистические 

методы, анализ чувствительности, метод экс-

пертных оценок, метод анализа сценариев, 

методы финансового анализа. В некоторых ра-

ботах [5; 6] рассматриваются количественные 

методы оценки рисков и описывается возмож-

ность автоматизации процедуры анализа про-

ектов с использованием базы данных и стати-

стических методов обработки данных в ней. 

В работе [3] показано применение метода 

Монте-Карло при оценке рисков для моделиро-

вания экономических, управленческих, фи-

зико-химических и иных видов процессов. Ав-

торы статьи [7] рассматривают определение 

экономического риска и способы его прогно-

зирования на примере метода Монте-Карло. В 

статье описана математическая составляю-

щая применения данного метода в оценке 

рисков. 

Статья [6] позволяет рассмотреть приме-

нение метода Монте-Карло на реальном при-

мере и понять значимость его практического 

использования. Авторы данной статьи приво-

дят детальное обоснование важности приме-

нения методов оценки рисков на примере ре-

ального предприятия, пользуясь методом ими-

тационного моделирования (метод Монте-

Карло). Данный метод позволил сымитировать 

инвестиционный проект и получить вероят-

ностную оценку его исхода. В работе [6] пред-

ставлен алгоритм действий для реализации 

процесса анализа рисков. К недостаткам ста-

тьи можно отнести ее сфокусированность на 

методе Монте-Карло и недостаточном рас-

смотрении метода экспертной оценки, кото-

рый был применен для задания исходных па-

раметров математической модели.  

Авторы вышеприведенных статей рас-

сматривают наиболее популярные методы 

прогнозирования и оценки рисков – как каче-

ственные, так и количественные. Многие из 

методов используются на практике, однако 

преимущественно авторы проанализирован-

ных статей концентрируют свое внимание на 

качественных методах оценки рисков и на 

наиболее популярных количественных мето-

дах. Специфике применения марковского ана-

лиза и байесовского анализа в задачах оценки 

рисков уделяется недостаточное внимание. 

Далее рассмотрим теоретические основы каж-

дого метода. 

Марковский анализ, или цепи Маркова – 

это статистический метод, используемый для 

прогнозирования значения переменной, на 

которое влияет только ее текущее состояние, 

т.е. факторы, которые повлияли на ее форми-

рование, опускаются. Назван в честь извест-

ного русского математика А.А. Маркова. Уни-

кальность метода заключается в свойстве от-

сутствия «памяти» у модели (свойство Мар-

кова), т.е. ее прогноз основан исключительно 

на текущем состоянии и не учитывает истори-

ческие данные [8, c. 85]. Именно поэтому цепи 

Маркова охотно используются для процессов, 

в которых присутствует элемент случайности 
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(стохастические процессы), а именно: оценка 

надежности технических систем, моделирова-

ние структуры текста, исследование экономи-

ческой эффективности работы компании и, ко-

нечно же, оценка рисков. Кроме того, важно 

отметить, что марковский анализ нашел свое 

применение в современных технологиях ма-

шинного обучения и обработки естественного 

языка, что свидетельствует об эффективности 

применения вероятностного подхода для мо-

делирования сложных систем. Ярким приме-

ром служит библиотека Python – markovify, 

предназначенная для построения математиче-

ских моделей генерации текста [9]. 

Байесовский анализ – это статистический 

метод, использующийся для оценки вероятно-

сти того, что событие А произойдет, если неко-

торое событие Б, оказывающее на него влия-

ние, произошло. Этот метод основан на приме-

нении теоремы Байеса и дает оценку степени 

уверенности в истинности/ложности выдвину-

той гипотезы. Основная идея заключается в 

том, что событие изначально уже имеет опре-

деленную вероятность, но по мере поступле-

ния новых данных степень уверенности обнов-

ляется, формируя новую, более обоснованную 

оценку [10, с. 91–92]. Байесовский анализ 

применяют во многих областях: оценка кредит-

ных рисков, алгоритмический трейдинг, A/B-

тестирование, веб-поиск и др. Чаще всего бай-

есовский анализ используют в условиях не-

определенности или высокой зашумленности 

данных, чтобы количественно описать эту не-

определенность и скорректировать выводы 

для принятия более обоснованных решений. 

Кроме вышеперечисленного, байесовский 

анализ нашел применение в решении различ-

ных современных задач, например при ана-

лизе больших данных. Так, существуют следую-

щие инструменты, которые используют байе-

совские методы [11, c. 1534–1535]:   

♦ байесовские классификаторы: использу-

ются для принятия решения о принадлежности 

объекта к той или иной группе на основе веро-

ятностной оценки, определенной в предыду-

щих экспериментах. Метод применяется для 

задач классификации электронных писем, вы-

явления спама, для медицинской диагностики 

заболеваний и т.п.; 

♦ байесовские сети: используются для ви-

зуального моделирования зависимостей 

между переменными и применяются для ме-

дицинской диагностики и принятия решений, 

оценки рисков, диагностики неисправностей, 

прогнозирования и рекомендательных систем, 

а также для принятия решений в условиях не-

определенности искусственным интеллектом; 

♦ байесовская оптимизация: способ по-

иска оптимального решения в условиях высо-

кой сложности и стоимости решения задач; яв-

ляется одним из способов, применяемых для 

целей стратегического планирования, чтобы 

найти такие входные параметры модели, кото-

рые приведут к лучшему исходу. Метод исполь-

зуется для настройки гиперпараметров моде-

лей машинного обучения, создания иннова-

ций, предварительных научных эксперимен-

тов и поиска лучших настроек параметров ро-

ботов; 

♦ байесовский регрессионный анализ: 

подход к регрессии, который позволяет опре-

делить не только конкретное значение целевой 

функции, но и доверительные интервалы, кото-

рые дают количественную оценку неопреде-

ленности этого прогноза. Метод применяется 

для прогнозирования цен финансовых акти-

вов, моделирования сложных систем с шум-

ными данными, контроля качества и оценки 

эффективности медицинских препаратов. 

Метод Монте-Карло – метод прогнозиро-

вания, основанный на многократном повторе-

нии случайных событий. Он направлен на 

оценку вероятности исхода стохастического 

процесса. Элементарным примером метода 

Монте-Карло является расчет площади произ-

вольной фигуры А с неизвестными парамет-

рами, заключенной внутри фигуры B с извест-

ными параметрами, путем генерации случай-

ных чисел, ограниченных координатами фи-

гуры B. Как правило, задачи, которые не 

имеют простого решения и точных начальных 

параметров, решаются методом Монте-Карло. 

При решении задается математическая мо-

дель, наиболее точным образом описываю-

щая процесс, обозначаются средние оценки 

ее аргументов и отклонения от них. Затем про-

исходит многократный прогон сценариев, в 

результате которого формируется массив дан- 
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ных, отражающий всевозможные исходы, удо-

влетворяющие начальным данным и закону 

нормального распределения. Статистическая 

оценка массива полученных результатов поз-

воляет выявить как наиболее вероятный ис-

ход, так и оптимистическую и пессимистиче-

скую оценку сценариев [12]. Этот метод заре-

комендовал себя во многих областях, таких 

как оценка рисков инвестиционных проектов, 

планирование сложных (часто инновацион-

ных) проектов, моделирование сложных си-

стем, описывающих процессы реального мира 

(например, поведение частиц в ядерном реак-

торе), в компьютерной графике и даже в ме-

теорологии. 

Проведя анализ литературы, перейдем к 

практическому рассмотрению статистических 

методов на кейсе кредитной организации. В 

статье используются инструменты теории ве-

роятности и математической статистики, ме-

тоды эконометрического моделирования для 

решения задач имитационного моделирова-

ния методом Монте-Карло. 

Кейс кредитной организации звучит следу-

ющим образом: у банка имеется статистиче-

ский отчет об изменении кредитного рейтинга 

(скоринга) 5000 заемщиков за последние 

10 лет, согласно данным которого была по-

строена вероятностная матрица перехода ско-

ринга из одного состояния в другое. Резуль-

таты приведены в табл. 1, где скоринг, или кре-

дитный скоринг, или кредитный рейтинг – это 

оценка платежеспособности потенциального 

заемщика, построенная на основе предостав-

ленных заемщиком данных или запрашивае-

мых банком данных из других источников. 

Каждый параметр данных оценивается опре-

деленным количеством баллов, а их сумма – 

ничто иное, как скоринг, и максимально может 

достигать 999 пунктов. 

Необходимо оценить следующие пара-

метры: 

1. Вероятность банкротства в течение бли-

жайших 3 лет заемщика с кредитным скорин-

гом «B». 

2. Вероятность банкротства заемщика со 

скорингом «B», если становится известно, что 

он имел просрочки по прошлым кредитам. 

3. Вероятность банкротства заемщика со 

скорингом «B» с учетом колебаний величин до-

ходов и расходов. 

Обработка производилась с использова-

нием программного обеспечения MS Office 

Excel, а также веб-среды для написания про-

граммного кода на языке Python – Google Col-

lab. В рамках написания программного кода 

была задействована библиотека анализа дан-

ных NumPy – это библиотека, использующаяся 

для упрощения выполнения математических 

операций с данными, применяя встроенные в 

библиотеку методы, что исключает необходи-

мость написания дополнительного кода, 

например, для генерации случайных (псевдо-

случайных) чисел или расчета статистически 

важных параметров среднего или медианного 

значения и т.п. 

 

Результаты 

Рассмотрим применение методов оценки 

риска на описанном кейсе. 

Цепи Маркова. Продемонстрируем воз-

можности марковского анализа для оценки 

риска на примере оценки вероятности банкрот-

ства заемщика с кредитным рейтингом «B» в 

ближайшие 3 года. Для упрощения определим 

4 следующих состояния скоринга заемщика: 

1. A: Низкий кредитный риск. 

2. B: Умеренный кредитный риск. 

3. C: Высокий кредитный риск. 

4. D: Банкротство. 

Таблица 1 
Вероятностная оценка изменения скоринга заемщика 

 

         Переходный 

                 рейтинг 

Текущий  

рейтинг 

A B C D 

A 0,85 0,10 0,04 0,01 

B 0,15 0,65 0,15 0,05 

C 0,05 0,20 0,60 0,15 

D 0,00 0,00 0,00 1,00 
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Проведение вероятностной оценки изме-

нения кредитного рейтинга. Разберем на при-

мере заемщиков с кредитным рейтингом «B», 

каким образом осуществлялся расчет вероят-

ностной оценки, представленной в табл. 1. 

Примем следующие условные обозначения: 

♦ n – количество заемщиков с определен-

ным скорингом (например, пользователь со 

скорингом «B»); 

♦ m – количество заемщиков из n, которые 

изменили свой рейтинг (например, пользова-

тель со скорингом «B», которые перешли в «A»). 

Тогда вероятность перехода составит: 

P =  
m

n
.                               (1) 

Так, из общей выборки в 5000 заемщиков 

только 1000 человек имеют скоринг «B». Со-

гласно данным статистического отчета, 150 че-

ловек из этой выборки повысили свой рейтинг 

до показателя «A», 650 – сохранили значение 

показателя на отметке «B», 150 – ухудшили до 

«C», а 50 – обанкротились, т.е. снизили показа-

тель до значения «D». Таким образом, вероят-

ность перехода заемщика со скорингом «B» в 

другое состояние: 

♦ из «B» в «A»: 
150

1000
= 0,15; 

♦ сохранение текущего показателя: 
650

1000
=

0,65; 

♦ из «B» в «C»: 
150

1000
= 0,15; 

♦ из «B» в «D»: 
50

1000
= 0,05. 

Аналогично, зная значения m и n для заем-

щиков с иными показателями кредитного рей-

тинга, можно провести вероятностную оценку 

их перехода и получить исходную матрицу пе-

реходов. 

Задание начального вектора состояния. 

Вектор начального состояния в марковских 

цепях – это вектор, представленный в матрич-

ном виде и описывающий распределение ве-

роятностей в начальный момент времени, 

каждого из возможных состояний.  

Вектор начального состояния нашего 

кейса: [0, 1, 0, 0] (по условию пользователь в 

состоянии «B»). 

Расчет вероятности банкротства заем-

щика с кредитным рейтингом «B» за 3 года. 

Шаг 3 можно разбить на 3 действия, так как 

формула расчета вероятности: 

pi =  pi−1 ∗ P,                        (2) 

где  pi−1 – вектор начального состояния; 

P – исходная матрица переходов, является 

константой на всех этапах расчета, i – пе-

риод. 

1. Вероятность наступления банкротства 

заемщика со скорингом «B» через 1 год. 

p1 =  [0 1 0 0] ∗

 [

0,85 0,10 0,04 0,01
0,15 0,65 0,15 0,05
0,05 0,20 0,60 0,15
0,00 0,00 0,00 1,00

] =

  [

0 ∗ 0,85 + 1 ∗ 0,15 + 0 ∗ 0,05 + 0 ∗ 0,00,
0 ∗ 0,10 + 1 ∗ 0,65 + 0 ∗ 0,20 + 0 ∗ 0,00,
0 ∗ 0,04 + 1 ∗ 0,15 + 0 ∗ 0,60 + 0 ∗ 0,00,
0 ∗ 0,01 + 1 ∗ 0,05 + 0 ∗ 0,15 + 0 ∗ 1,00

] =

 [0,15 0,65 0,15 0,05]. 

Итак, вероятность банкротства заемщика 

через 1 год, если на текущий момент он имеет 

кредитный рейтинг «B», составляет 5%. 

2. Вероятность наступления банкротства 

заемщика со скорингом «B» через 2 года. Поль-

зуясь основным свойством марковских цепей 

– отсутствие «памяти» или зависимость только 

от текущего состояния системы – для расчета 

наступления банкротства клиента через 2 года 

определим вектор начального состояния как 

pi-1 = p1 = [0,15  0,65  0,15  0,05]. 

Рассчитаем вероятность для принятых 

начальных значений: 

p2 =  [0,15 0,65 0,15 0,05] ∗

 [

0,85 0,10 0,04 0,01
0,15 0,65 0,15 0,05
0,05 0,20 0,60 0,15
0,00 0,00 0,00 1,00

] =

 [0,2325 0,4675 0,1935 0,1065]. 

3. Вероятность наступления банкротства 

заемщика со скорингом «B» через 3 года. Ана-

логично предыдущему этапу вектор началь-

ного состояния примем как pi-1 = p2 = [0,2325  

0,4675  0,1935  0,1065]. 

p3 =  [0,2325 0,4675 0,1935 0,1065] ∗ 

 [

0,85 0,10 0,04 0,01
0,15 0,65 0,15 0,05
0,05 0,20 0,60 0,15
0,00 0,00 0,00 1,00

] = 

 [0,2774 0,3659 0,1955 0,1612] 

Итак, вероятность наступления банкрот-

ства заемщика через 3 года составляет 

16,12%. Таким образом, марковский анализ 

показывает динамику изменчивости скоринга 

клиента между принятыми состояниями. 
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Байесовский анализ. Ввиду того, что в ос-

нове байесовского анализа лежит оценка ги-

потез, то первым шагом необходимо сформу-

лировать, что будет проверяться и какие дан-

ные для этого имеются. 

Нулевая гипотеза (H0): клиент обанкро-

тится. Альтернативная гипотеза (HA): клиент не 

обанкротится. Условие, влияющее на резуль-

тат оценки (A1): наличие у клиента просрочек 

платежей по прошлым кредитам. Задача риск-

менеджера банка: определить вероятность 

банкротства заемщика при условии, что он 

имеет просрочки по прошлым кредитам. Обо-

значим эту вероятность как P(H0|A1). 

По теореме Байеса: 

P(H0|A1) =  
P(A1|H0) ∗P(H0)  

P(A1)
.            (3) 

Перейдем к определению априорной ве-

роятности. Согласно анализу данных, пред-

ставленному в табл. 1, в среднем 5% заемщи-

ков с кредитным рейтингом «В» банкротятся. 

Тогда P(H0) = 0,05, следовательно, вероятность 

того, что клиент не обанкротится P(HA) = 0,95. 

Эти оценки являются ничем иным, как априор-

ными вероятностями, т.е. первоначальными 

оценками риска, сделанными до получения 

конкретных данных о заемщика. Определим 

правдоподобие условия, которое гипотетически 

оказывает влияние на степень риска, а именно 

наличие просрочек по прошлым кредитам. 

Оценка характерности наличия просрочек 

у клиентов, которые в итоге обанкротились или 

не обанкротились, производится при помощи 

проведения повторного анализа данных от-

чета о 5000 заемщиков. Эта процедура необ-

ходима для того, чтобы понять, насколько кор-

ректно брать во внимание влияние конкрет-

ного фактора на скоринг заемщика, т.е. в рам-

ках нашей задачи определяется весомость 

утверждения: «Клиент банка со скорингом «D» 

чаще других имеет просрочки по прошлым 

кредитам».  

Согласно отчету, имеем следующие пока-

затели: 

1. P(A1|H0) = 0.60 или 60% – вероятность 

того, что у банкрота имелись просрочки по кре-

дитам. 

2. P(A1|HA) = 0.10 или 10% – вероятность 

того, что у заемщика со скорингом «В» (но не 

банкрота) имелись просрочки. 

Таким образом, утверждение является 

верным, следовательно, условие наличия про-

срочек у клиента можно брать в качестве кри-

терия для оценки апостериорной вероятности. 

Определим апостериорную вероятность. 

По формуле (3) можно определить апосте-

риорную вероятность или обновленную оценку 

вероятности гипотезы с учетом критериев 

(условий), оказывающих влияние на итоговую 

оценку, но не учтенных в рамках первоначаль-

ной оценки. 

Известно, что P(A1|H0) = 0.60, P (H0) = 

0,05. Для определения итоговой вероятности 

необходимо рассчитать только полную вероят-

ность события A1 – клиент имеет просрочки по 

платежам. 

P(A1) =  P(A1|H0) ∗  P (H0) +  P(A1|HA) ∗ 

∗  P (HA).                           (4) 

Таким образом, P(A1) = 0,60*0,05 + 

0,10*0,95 = 0,125 или 12,5%. Это означает, 

что только 12,5% из всех клиентов банка могут 

иметь просрочки по кредитным платежам. 

Итак, P(H0|A1) = 
0,60∗0,05

0,125
= 0,24 или 24%. 

Исходя из вышеприведенных расчетов 

можно сделать вывод, что простой расчет ста-

тистических показателей не дает точного ре-

зультата, так как не учитывает все многообра-

зие факторов, которые могут повлиять на ре-

зультат. Так, априорная вероятность, опреде-

ленная на основе простейших вычислений без 

учета важных критериев, показала, что риск 

банкротства заемщика с кредитным рейтин-

гом «B» составляет всего 5%. Когда выясни-

лось, что этот пользователь имел просрочки по 

предыдущим кредитам, то новая оценка риска 

оказалась в 5 раз больше и составила 24%. 

Если бы у банка был установлен порог кредит-

ного риска в рамках 15%, то в случае первой 

оценки банк вынес бы положительное реше-

ние по кредитной заявке и мог бы понести су-

щественные потери в случае неплатежеспо-

собности клиента, а вторая оценка позволила 

бы принять более обоснованное решение в 

пользу отказа в предоставлении кредита и сни-

жении возможных потерь. 

Метод Монте-Карло. Рассмотрим приме-

нение метода Монте-Карло для оценки вероят-

ности банкротства заемщика со скорингом 

«B». Для того, чтобы оценить вероятность банк-
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ротства, необходимо задать начальные пара-

метры. Так, банк обычно запрашивает не 

только кредитную историю клиента, но и вы-

писки по счетам, где можно проследить сред-

ний доход и расход в месяц и отклонения от 

средних значений. Данные, которые будут ис-

пользоваться для моделирования, представ-

лены в табл. 2. 

Математическая модель данной ситуации 

проста: банкротство наступает, когда у клиента 

заканчиваются денежные средства, и он не 

может осуществить своевременный платеж по 

кредиту, т.е. клиент обанкротится, если к концу 

срока кредита его сбережения окажутся отри-

цательными. Строго говоря, банкротом заем-

щик станет к любому моменту времени до 

окончания срока кредита, когда его сбереже-

ния примут отрицательное значение, однако 

для упрощения расчетов соотнесем факт банк-

ротства с отрицательным значением сбереже-

ний на момент окончания срока кредитова-

ния. Модель представлена на рисунке. 

Оценка вероятности банкротства произво-

дится путем нахождения отношения числа сце-

нариев с отрицательной величиной сбереже-

ний к концу срока кредита к общему числу сце-

нариев (10 000 в нашем примере), т.е. сво-

дится к использованию формулы (1), где m – 

пессимистичные сценарии, n – общее число 

сценариев. Следовательно, главная задача – 

поиск числа пессимистичных сценариев. 

Наиболее простой способ для ее решения – 

перебрать все сценарии с использованием 

цикла со счетчиком. 

Таблица 2 
Начальные параметры заемщика 

 

Обозначение Значение Примечание 

initial_savings 100 000 руб. Сбережения 

monthly_payment 30 000 руб. Планируемый ежемесячный платеж 

loan_term 36 мес. Срок кредита 

income_mean 100 000 руб. Средний доход 

income_std 
10 000 руб. 

Стандартное отклонение от среднего дохода (отпуск, больнич-

ный и т.п.) 

expenses_mean 65 000 руб. Средний расход 

expenses_std 
15 000 руб. 

Стандартное отклонение от среднего расхода (крупные по-

купки, подарки, праздники) 
 

 

 
 

Рис. Математическая модель оценки риска банкротства  

при имитации 10 тысяч сценариев с генерацией псевдослучайных чисел,  

заданных нормальным законом распределения 

 

 

0 
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В нашем примере необходимо воспользо-

ваться конструкцией с вложенными циклами, 

так как имеется 10 000 сценариев, в которых 

считается сумма сбережений, оставшаяся за 

36 месяцев. При наступлении отрицательности 

сбережений счетчик увеличивается на еди-

ницу, сигнализируя о банкротстве. Сымитиро-

вав 10 000 сценариев с заданными данными 

клиента, получим результат, представленный в 

табл. 3. 

Итак, риск банка выдать кредит клиенту с 

рейтингом «B», который обанкротится в тече-

ние срока кредита, составляет 17,01% против 

5%, которые были получены в результате обоб-

щенной статистической оценки 5 000 заемщи-

ков банка, что еще раз доказывает: в случае с 

оценкой риска, необходимо применять специ-

альные методы для оценки рисков и рассмат-

ривать каждый случай индивидуально. 

 

Обсуждение 

Основываясь на результатах текущего ис-

следования и данных из источников [13–16], 

составим сравнительную таблицу с преимуще-

ствами и недостатками каждого метода. Ре-

зультат анализа представлен в табл. 4. 

Результатом марковского анализа явля-

ется общая оценка риска по выборке, пара-

метры которой статичны. Входными данными 

цепей Маркова выступает матрица переходов, 

отражающая вероятность перехода системы 

из одного состояния в другое. Результат моде-

лирования полностью зависит от входных дан-

ных и, несмотря на их возможно высокое ка-

чество, оценка может получиться некоррект-

ной ввиду их статичности. Следовательно, де-

лаем вывод, что данный метод подходит для 

оценки стабильных систем и только в рамках 

краткосрочного планирования. В противном 

случает анализ даст оценку, существенно отли-

чающуюся от реальной ситуации. 

Исследование байесовского анализа по-

казало, что его главной ценностью является 

переход от обобщения к оценка конкретной 

ситуации на основе полученных сведений в 

условиях дефицита данных. Было доказано, что 

учет единственного факта изменил оценку с 

5% до 24%. Вывод: байесовский анализ приго-

ден, когда нужно принять решение по конкрет-

ной ситуации с учетом параметров, влияющих 

на ее исход. Однако точность количественной 

оценки ситуации напрямую зависит от реле-

вантности входных данных, что делает метод 

трудоемким и дорогостоящим ввиду необходи-

мости тщательного отбора поступающих на 

вход параметров. 

Метод Монте-Карло способен давать 

оценку в условиях неопределенности и позво-

ляет не только получить конкретную вероят-

ность риска, но и все распределение оценок, 

полученных в результате имитационного моде-

лирования, т.е. позволяет получить как наибо-

лее вероятную оценку, так и оптимистическую 

и пессимистическую. Основной сложностью 

моделирования является формирование адек-

ватной математической модели: при непра-

вильном выборе закона распределения или 

определения зависимостей между перемен-

ными получится ложный результат даже при 

большом количестве итераций. 

Таким образом, каждый метод имеет как 

преимущества, так и ограничения и примене-

ние того или иного метода должно быть обос-

нованным для получения корректных результа-

тов. Например, марковский анализ лучше под-

ходит для краткосрочных прогнозов стабиль-

ных систем, где важны скорость и наглядность 

статистической оценки, байесовский анализ – 

для моделей с неполными или постоянно об-

новляющимися данными, а метод Монте-

Карло – для сложных систем долгосрочного 

прогнозирования стохастических процессов. 

 

Таблица 3 
Результаты моделирования сценариев 

 

Показатели Значение Примечание 

Количество симуляций 10 000 Количество смоделированных сценариев (n) 

Сценарии с исходом «Банк-

ротство» 
1701 

Количество сценариев с отрицательным исхо-

дом (m) 

Вероятность банкротства 0,1701 или 17,01% Отношение m к n 
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Для повышения точности и надежности оценки 

следует применять не один метод, а комбини-

рованный подход. Так оценка риска не только 

получится точнее, но и появится возможность 

взглянуть на полученную оценку с разных ра-

курсов и выявить скрытые зависимости.  

 

Заключение 

В статье рассмотрено применение трех 

принципиально разных методов оценки рис-

ков в рамках одного кейса: оценка риска банк-

ротства заемщика со скорингом «B». Данное 

исследование позволило рассмотреть алго-

ритмы работы марковского и байесовского 

анализа, а также метода Монте-Карло, что впо-

следствии позволило сделать вывод об их при-

менимости в рамках оценки риска банкрот-

ства, а именно об отсутствии универсального 

способа. Эффективность применения того или 

иного метода напрямую зависит от контекста 

решаемой задачи, характера и полноты дан-

ных, степени неопределенности процесса. Та-

ким образом, выбор метода должен быть эко-

номически и ситуационно обоснованным. 
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Анализ инвестиционной привлекательности облигаций с индексируемым номиналом 

на примере ОФЗ-ИН i 
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Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации, Москва, Россия, 
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Аннотация. В условиях повышенной инфляционной неопределенности облигации с индексируемым 

номиналом, такие как ОФЗ-ИН, становятся ключевым инструментом защиты покупательной способности 

сбережений. Цель данного исследования – провести комплексный анализ инвестиционной привлекатель-

ности ОФЗ-ИН и разработать практические рекомендации для частных и институциональных инвесторов. 

В работе использованы методы анализа вторичных данных, дисконтирования денежных потоков в реаль-

ном и номинальном выражении, а также сценарный анализ доходности на пятилетнем горизонте при 

различных уровнях инфляции (от 4% до 7% годовых). Информационную базу составили данные Москов-

ской биржи, Банка России и Министерства финансов РФ. Результаты показывают, что ОФЗ-ИН обеспечи-

вают стабильную реальную доходность около 2,5% годовых независимо от инфляционного сценария, эф-

фективно хеджируя инфляционные риски. При этом их номинальная доходность напрямую зависит от фак-

тической инфляции, что делает их особенно привлекательными в периоды макроэкономической неста-

бильности. Рекомендуется включать ОФЗ-ИН в диверсифицированный портфель в доле 20–30%. Выводы 

исследования могут быть использованы инвесторами при формировании долгосрочных стратегий, а 

также регуляторами для совершенствования долговой политики. Перспективным направлением дальней-

ших исследований является анализ влияния ликвидности и транзакционных издержек на итоговую доход-

ность инструмента. 

 

Ключевые слова: облигации с индексируемым номиналом, ОФЗ-ИН, реальная доходность, инфляция, 

дисконтирование, инвестиционный портфель, финансовые рынки 

 

Основные положения: 

♦ эффективный инструмент хеджирования инфляции: ОФЗ-ИН являются надежным инструментом для 

защиты покупательной способности сбережений, так как их номинал индексируется на величину офици-

альной инфляции (ИПЦ), что нейтрализует инфляционный риск для инвестора; 

♦ стабильная реальная доходность: независимо от фактических темпов инфляции инвестор в ОФЗ-

ИН получает предсказуемую и стабильную реальную доходность (около 2,5% годовых на момент исследо-

вания), что делает их привлекательными в условиях макроэкономической неопределенности;  

♦ конкурентоспособность на рынке: при текущих рыночных условиях и умеренных инфляционных 

ожиданиях реальная доходность ОФЗ-ИН (около 5–6% по данным аннотации, 2,5% по расчетам в тексте) 

является конкурентоспособной по сравнению с другими консервативными инструментами; 

♦ рекомендации по формированию портфеля: для консервативного инвестора оптимальной страте-

гией является включение ОФЗ-ИН в диверсифицированный инвестиционный портфель в доле 20–30%, 

что позволяет снизить общий инфляционный риск без значительного ущерба для доходности; 

♦ зависимость номинальной доходности от инфляции: номинальная доходность ОФЗ-ИН напрямую 

зависит от уровня инфляции – чем выше инфляция, тем выше итоговая номинальная доходность, что яв-

ляется их ключевым преимуществом перед облигациями с фиксированным купоном. 
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Abstract. In conditions of increased inflationary uncertainty, indexed bonds, such as Indexed Federal 

Loan Bonds (OFZ-IN), are becoming a key tool for protecting purchasing power of savings. The purpose of this 

study is to conduct a comprehensive analysis of the investment attractiveness of Indexed Federal Loan Bonds 

(OFZ-IN) and develop practical recommendations for private and institutional investors. The paper uses meth-

ods of analyzing secondary data, discounting cash flows in real and nominal terms, as well as scenario anal-

ysis of profitability for a five-year horizon at various levels of inflation (from 4% to 7% per annum). The infor-

mation base was compiled by the data from the Moscow Stock Exchange, the Bank of Russia and the Ministry 

of Finance of the Russian Federation. The results show that Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) provide 

stable real returns of about 2,5% per annum, regardless of the inflationary scenario, effectively hedging infla-

tionary risks. At the same time, their nominal profitability directly de-pends on actual inflation, which makes 

them especially attractive during the periods of macroeconomic instability. It is recommended to include In-

dexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) in a diversified portfolio with a share of 20–30%. The findings of the study 

can be used by investors in the formation of long-term strategies, as well as regulators to improve debt policy. 

A promising area of further research is the analysis for the impact of liquidity and transaction costs on the 

final profitability of the instrument. 

 

Keywords: inflation-linked bonds, Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN), real yield, inflation, discounting, 

investment portfolio, financial markets 

 

Highlights: 

♦ effective inflation hedge: Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) are a reliable instrument for protecting 

purchasing power of savings, as their principal is indexed to official inflation (CPI), effectively neutralizing 

inflation risk for an investor; 

♦ stable real yield: regardless of actual inflation rates, investors in Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) 

receive a predictable and stable real yield (approximately 2,5% per annum at the time of the study), making 

them at-tractive in conditions of macroeconomic uncertainty;  

♦ competitive market position: under current market conditions and moderate inflation expectations, the 

real yield of Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) (around 5–6% according to the abstract, 2,5% according to 

the text calculations) is competitive compared to other conservative investment instruments; 

♦ portfolio allocation recommendations for a conservative investor: the optimal strategy is to include 

Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) in a diversified investment portfolio at a share of 20–30%, which helps 

reduce overall inflation risk without significantly compromising total return; 

♦ the nominal yield tied to inflation: the nominal yield of Indexed Federal Loan Bonds (OFZ-IN) is directly 

dependent on the inflation rate: the higher the inflation, the higher the final nominal yield, which is their key 

advantage over fixed-coupon bonds. 
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Введение 

В современных экономических условиях 

наблюдается устойчивая тенденция к повыше-

нию уровня финансовой грамотности населе-

ния России, что проявляется в растущем инте-

ресе к различным инструментам инвестирова-

ния сбережений. Однако в контексте повы-

шенной инфляционной волатильности, харак-

терной для последних лет, особую актуальность 

приобретают инструменты, минимизирующие 

риски потери покупательной способности ка-

питала. Актуальность исследования обуслов-

лена не только ростом инфляции, но и разви-

тием рынка облигаций с индексируемым но-

миналом (ОФЗ-ИН), которые позволяют инве-

сторам сохранять реальную стоимость вложе-

ний. Цель исследования – провести комплекс-

ный анализ инвестиционной привлекательно-

сти ОФЗ-ИН и разработать практические реко-

мендации для частных и институциональных 

инвесторов. Для достижения цели сформулиро-

ваны следующие задачи: 

 1) изучить экономическую сущность и 

классификацию облигаций с индексируемым 

номиналом;  

2) определить факторы, влияющие на их 

привлекательность, и методы оценки с учетом 

инфляционных рисков;  

3) проанализировать современное состо-

яние и тенденции развития рынка таких обли-

гаций;  

4) разработать критерии выбора индекси-

руемых облигаций для инвесторов и произве-

сти расчет доходности ОФЗ-ИН на пятилетнем 

горизонте;  

5) определить перспективы развития дан-

ного сегмента рынка.  

Объектом исследования являются облига-

ции с индексируемым номиналом, а предме-

том – их инвестиционная привлекательность. 

Научная новизна заключается в комплексном 

анализе российского рынка ОФЗ-ИН с учетом 

актуальных макроэкономических тенденций и 

разработке практических рекомендаций для 

инвесторов. Практическая значимость работы 

состоит в том, что ее выводы могут быть ис-

пользованы при формировании портфелей об-

лигаций для защиты от инфляции. 

Облигации с индексируемым номиналом 

(инфляционные линкеры) представляют собой 

долговые ценные бумаги, номинальная стои-

мость которых периодически корректируется 

на величину инфляции, измеряемой, как пра-

вило, индексом потребительских цен (ИПЦ). 

Это позволяет инвесторам защитить свои вло-

жения от обесценения. Купонный доход по та-

ким облигациям обычно фиксирован и выпла-

чивается от проиндексированного номинала. 

В России данный сегмент представлен облига-

циями федерального займа с индексируемым 

номиналом (ОФЗ-ИН), выпускаемыми Мини-

стерством финансов с 2015 г. 

Инвестиционная привлекательность ОФЗ-

ИН определяется совокупностью факторов: 

1. Темпы инфляции и инфляционные ожи-

дания. Высокая инфляция повышает привле-

кательность линкеров, так как они защищают 

капитал от обесценения. При низкой инфляции 

преимущества снижаются, и инвесторы могут 

предпочесть обычные облигации с более высо-

ким фиксированным купоном. 

2. Реальная процентная ставка (уровень 

фиксированного купона). Инфляционные обли-

гации предлагают более низкий номинальный 

купон, отражающий реальную безрисковую 

ставку. Привлекательность оценивается срав-

нением ожидаемой общей доходности (ку-

пон + рост номинала) с альтернативами. 

3. Процентная политика и динамика ста-

вок. Рост ключевой ставки и рыночных про-

центных ставок обычно снижает цены облига-

ций. Для линкеров важен рост реальных ста-

вок. Однако при инфляционном росте ставок 

номинал ОФЗ-ИН будет расти, частично ком-

пенсируя ценовое давление. 

4. Налогообложение. Налоговый режим 

влияет на привлекательность. В России при-

рост номинальной стоимости ОФЗ-ИН (инфля-

ционная надбавка) может иметь иную налого-

вую трактовку по сравнению с процентным до-

ходом, что потенциально повышает их привле-

кательность. 

5. Ликвидность и доступность на рынке. 

ОФЗ-ИН обращаются на Московской бирже с 

высокой ликвидностью. Однако для неквали-

фицированных инвесторов существуют огра-

ничения, требующие прохождения тестирова-

ния. 

6. Кредитный (дефолтный) риск эмитента. 

ОФЗ-ИН, как государственные облигации, счи-
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таются практически безрисковыми в кредит-

ном отношении инструментами (суверенный 

риск РФ в рублях). 

 

Методы 

Для достижения поставленной цели в ис-

следовании применялся комплекс общенауч-

ных и специальных методов. Теоретической и 

методологической основой послужили труды 

отечественных и зарубежных ученых в области 

финансовых рынков, долговых инструментов и 

инвестиционного анализа. В качестве эмпири-

ческой базы использовались официальные 

данные Банка России, Министерства финан-

сов РФ, Московской биржи, а также аналити-

ческие материалы ведущих инвестиционных 

компаний. 

Основным методом исследования явля-

ется анализ вторичных данных, в рамках кото-

рого были изучены статистические ряды по ин-

фляции, ключевой ставке, доходности различ-

ных видов ОФЗ. Метод дисконтирования де-

нежных потоков применялся для оценки спра-

ведливой стоимости и доходности ОФЗ-ИН в 

реальном и номинальном выражении. Для 

оценки перспективной доходности использо-

вался сценарный анализ, в рамках которого 

были рассмотрены различные варианты раз-

вития экономической ситуации и их влияние 

на котировки и доходность ОФЗ-ИН. В частно-

сти, был произведен расчет доходности  

на пятилетнем горизонте для выпуска 

SU52003RMFS9 при различных сценариях ин-

фляции. Сравнительный анализ использовался 

для сопоставления доходности и рисков ОФЗ-

ИН с альтернативными инструментами, та-

кими как ОФЗ с постоянным (ОФЗ-ПД) и пере-

менным (ОФЗ-ПК) купоном. 

 

Результаты 

Российский рынок суверенных облигаций 

с индексируемым номиналом находится в ста-

дии развития немногим более 8 лет. Первые 

тестовые размещения ОФЗ-ИН состоялись в 

2015 г., когда Министерство финансов РФ 

предложило инвесторам новый инструмент, 

номинал которого привязан к инфляции. Де-

бютный выпуск был размещен в июле 2015 г., 

а в октябре 2015 г. успешно доразмещен под 

реальную доходность 3,27%. Спрос на первых 

аукционах оказался высоким, что свидетель-

ствовало об интересе рынка к новому инстру-

менту защиты от инфляции. После перерыва в 

2016–2017 гг. регулярные крупные выпуски 

ОФЗ-ИН возобновились в 2018 г. На 2018 г. 

пришелся выпуск серии 52002 объемом до 

250 млрд руб. со сроком погашения в феврале 

2028 г. и фиксированным купоном 2,5%. Да-

лее Минфин практически ежегодно предлагал 

новый выпуск линкеров: в 2020 г. – ОФЗ-ИН 

52003 (погашение – июль 2030 г.), в 2021 г. – 

ОФЗ-ИН 52004 (погашение – март 2032 г.), в 

2022 г. – ОФЗ-ИН 52005 (погашение – май 

2033 г.). Нумерация выпусков свидетельствует 

о непрерывности линейки (серия 52001 с по-

гашением в 2023 г. была самым первым, от-

носительно небольшим выпуском). Объем раз-

мещения каждого нового выпуска также уста-

навливался на уровне до 200–250 млрд руб., 

хотя фактически освоение этого лимита зави-

село от спроса на аукционах. Например, вы-

пуск 52004 (2032 г.) в октябре 2021 г. был 

предложен без ограничения по объему и раз-

мещен «с небольшим дисконтом» относи-

тельно номинала. Таким образом, к концу 

2022 г. в обращении находилось уже 4 круп-

ных выпуска ОФЗ-ИН с общим первоначаль-

ным объемом порядка ~900 млрд руб. В 

2023–2024 гг. на фоне ускорения инфляции и 

повышения ключевой ставки до 18% годовых 

спрос на ОФЗ-ИН со стороны инвесторов зна-

чительно вырос. По состоянию на август 

2025 г. годовая инфляция замедлилась до 

9,17%, однако остается выше целевого 

уровня, что поддерживает интерес к защитным 

инструментам. 

Облигации с индексируемым номиналом 

пока занимают сравнительно небольшую, хотя 

и заметную долю на рынке рублевого государ-

ственного долга. По состоянию на конец июля 

2025 г. общий объем рынка ОФЗ-ИН составлял 

около 1,37 трлн руб. Для сравнения, крупней-

ший сегмент – классические ОФЗ с постоян-

ным купоном (ОФЗ-ПД) – составлял примерно 

54,8%, а второй по величине сегмент – ОФЗ с 

плавающим купоном (ОФЗ-ПК) – около 36,8%. 

Оставшуюся небольшую часть (0,9%) зани-

мали ОФЗ-АД (с амортизацией долга). Таким 

образом, индексируемые ОФЗ прочно зани-

мают третье место по значимости после тради-
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ционных инструментов с фиксированным и 

плавающим доходом. В динамике доля ОФЗ-

ИН несколько выросла по сравнению с момен-

том их появления: так, в 2017 г. (до начала ак-

тивных размещений) на них приходилось ме-

нее 1% рынка, к 2019–2020 гг. – около 3–4% 

и, наконец, к 2023 г. – почти 6%. Рост доли объ-

ясняется как накоплением объема за счет но-

вых выпусков, так и относительным сокраще-

нием размещений классических ОФЗ в отдель-

ные периоды (например, в 2022 г. Минфин де-

лал упор на ОФЗ-ПК вместо ОФЗ-ПД, но также 

провел размещение одного выпуска ОФЗ-ИН). 

Структура выпусков ОФЗ-ИН по срокам об-

ращения ориентирована на долгосрочный пе-

риод. Погашения распределены с 2023 по 

2033 г. Самый первый выпуск 52001 уже по-

гашен в августе 2023 г., выплатив инвесторам 

индексацию номинала за 8-летний период об-

ращения. Остальные текущие выпуски имеют 

погашения через 3 года (52002 – в начале 

2028 г.), 5 лет (52003 – лето 2030 г.), 7 лет 

(52004 – весна 2032 г.) и 8–9 лет (52005 – 

2033 г.). Таким образом, средний срок до по-

гашения в сегменте ОФЗ-ИН составляет по-

рядка 5–7 лет, что несколько длиннее, чем 

средняя дюрация рынка ОФЗ в целом. Разме-

щение столь долгосрочных бумаг свидетель-

ствует о стремлении государства заимствовать 

под инфляционную защиту на длительный гори-

зонт – это выгодно эмитенту, если удается за-

крепить относительно низкую реальную 

ставку. Например, ставка купона 2,5% годовых 

едина для всех вышеназванных серий с 2018 

по 2022 г., несмотря на разные макроусловия 

их выпуска. Это означает, что государству уда-

лось занимать средства под реальную ставку 

около 2,5% в год на сроки до 10 лет, перекла-

дывая инфляционные риски на инвесторов. 

В начальный период основными покупате-

лями ОФЗ-ИН выступали крупные институцио-

нальные инвесторы – прежде всего пенсион-

ные фонды, страховые компании и банки, за-

интересованные в длительных инструментах, 

хеджирующих инфляцию. Иностранные инве-

сторы, активно присутствовавшие на рынке 

ОФЗ в 2010-х гг., также проявляли интерес. По-

сле 2022 г. доля нерезидентов в рублевом 

долге резко сократилась (до менее 5%), по-

этому сейчас рынок ОФЗ-ИН фактически стал 

полностью внутренним. Основная нагрузка пе-

решла на государственных и частных россий-

ских инвесторов. По данным вторичного 

рынка, крупными нетто-покупателями ОФЗ (в 

том числе индексируемых) в 2023 г. являлись 

физические лица и некредитные финансовые 

организации (НФО, куда входят управляющие 

и пенсионные компании). Высокий интерес со 

стороны населения объясняется ростом фи-

нансовой грамотности и желанием защитить 

сбережения от инфляции на фоне ограничен-

ных альтернатив (валютные вложения услож-

нились из-за санкций). 

Для понимания инвестиционной привле-

кательности облигаций с индексируемым но-

миналом необходимо сопоставить их доход-

ность и риск с альтернативными инструмен-

тами, прежде всего с обычными (неиндексиру-

емыми) облигациями, представленными на 

рынке. В данном разделе проводится сравни-

тельный анализ инфляционных ОФЗ-ИН с 

двумя основными видами государственных 

облигаций – ОФЗ с постоянным купоном (фик-

сированная ставка) и ОФЗ с плавающим купо-

ном (ставка привязана к ключевой или иной 

базе), а также дается общее сравнение с кор-

поративными облигациями и банковскими де-

позитами как другими популярными инстру-

ментами вложений. 

Классические ОФЗ с постоянным купоном 

предлагают инвестору фиксированный номи-

нальный доход. Например, в начале 2025 г. 

выпуски ОФЗ-ПД со сроком погашения около 

5 лет имели доходность к погашению порядка 

10–11% годовых. Данная ставка включает в 

себя как компенсацию будущей инфляции, так 

и реальную премию. В то же время аналогич-

ный по сроку (5–6 лет до погашения) выпуск 

ОФЗ-ИН 52003 торговался с доходностью 

около 10% годовых, которая на первый взгляд 

сопоставима. Однако природа этой 10%-ной 

доходности иная: она состоит из относительно 

небольшой реальной доходности (2,5–3% годо-

вых) плюс предполагаемая рынком средняя 

инфляция (7% годовых). Иными словами, дер-

жатель ОФЗ-ИН получит свои 10% только в том 

случае, если инфляция действительно будет на 

уровне 7% ежегодно; если же фактическая ин-

фляция будет выше, его итоговая номинальная 

доходность превысит 10%, а если ниже – ока-
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жется меньше 10%. Держатель же обычного 

ОФЗ заранее «зафиксировал» 10–11% вне за-

висимости от фактической инфляции. Поэтому 

прямое сравнение номинальных доходностей 

не отражает всей картины. Правильнее срав-

нивать реальные доходности: для ОФЗ-ПД ре-

альная доходность равна номинальной за вы-

четом инфляции (которая выяснится постфак-

тум), для ОФЗ-ИН реальная доходность при-

мерно равна текущей доходности к погаше-

нию минус та же инфляция (которая компенси-

руется). В момент покупки инвесторы ориенти-

руются на ожидания: если ожидания рацио-

нальны, то в теории реальная доходность по 

обоим типам облигаций должна совпадать (ар-

битражное равновесие). На практике же могут 

возникать расхождения, связанные с предпо-

чтениями инвесторов. Например, во второй 

половине 2023 г. наблюдалась ситуация, когда 

ОФЗ-ИН предлагали несколько более высокую 

реальную доходность по сравнению с эквива-

лентными ОФЗ-ПД – видимо потому, что часть 

инвесторов недооценивала будущую инфля-

цию либо испытывала ограничения ликвидно-

сти и не могла обеспечить выравнивание цен. 

Такая ситуация делает индексируемые облига-

ции выгодными, поскольку инвестор мог «за-

страховаться» от инфляции и при этом получить 

чуть большую реальную доходность. 

Часто отечественные инвесторы сравни-

вают облигации с банковскими депозитами по 

уровню процентных ставок. Обычные ОФЗ не-

редко выигрывали у вкладов по доходности, 

особенно у длинных (на 3–5 лет). Так, при 

ставке вклада 6–7% годовых государственные 

облигации давали 8–9%. В случае же инфляци-

онных облигаций их купонная доходность неве-

лика (2,5%), что значительно ниже процентных 

ставок по депозитам. Однако такой прямой па-

раллели проводить нельзя: основная «доход-

ность» по линкерам скрыта в приросте номи-

нала. Если инфляция высокая, то депозит с 

фиксированной ставкой может проиграть лин-

керу в реальном выражении. Например, в 

2021–2022 гг. инфляция в РФ превышала 

процентные ставки по большинству вкладов, в 

результате держатели банковских депозитов 

понесли отрицательный реальный доход, тогда 

как держатели ОФЗ-ИН сохранили капитал (их 

номинал вырос пропорционально ИПЦ). 

Важной составляющей инвестиционной 

привлекательности является уровень риска, 

связанного с инструментом. Рассмотрим не-

сколько видов рисков: 

♦ процентный (рыночный) риск. ОФЗ-ИН 

обладают сравнительно высокой дюрацией, 

как отмечалось, и их цены подвержены коле-

баниям при изменении рыночных ставок. Од-

нако механизм индексирования частично сни-

жает чувствительность к инфляционным шо-

кам. Например, при внезапном скачке инфля-

ции обычные длинные ОФЗ могут резко поте-

рять в цене (поскольку инвесторы потребуют 

гораздо более высокую доходность, учитывая 

новый инфляционный фон). Инфляционные 

ОФЗ в такой ситуации тоже испытывают давле-

ние (растет требуемая реальная доходность), 

но параллельно у них увеличивается номинал, 

что поддерживает их стоимость; 

♦ инфляционный риск. Для держателя 

ОФЗ-ИН инфляционный риск фактически 

нейтрализован, тогда как для держателя обыч-

ных облигаций – это один из ключевых рисков 

(неполучение реальной доходности). Поэтому 

можно сказать, что линкеры практически без-

рисковы в инфляционном плане для инве-

стора; 

♦ кредитный риск. Как уже отмечалось, 

кредитное качество всех ОФЗ одинаково – это 

обязательства федерального правительства в 

нацвалюте. Здесь ОФЗ-ИН не имеют преиму-

щества или недостатка перед обычными ОФЗ; 

♦ ликвидность и рыночный риск. ОФЗ-ИН 

несколько менее ликвидны, поэтому спреды 

покупки/продажи по ним могут быть шире, а 

при необходимости быстро продать крупный 

объем цена может отклониться. Обычные 

«бенчмарк» ОФЗ-ПД, напротив, обладают вы-

сокой ликвидностью – их торгуют маркетмей-

керы с узкими спредами. Обычно инвестиции 

в ОФЗ делаются на среднесрочный и долго-

срочный период, поэтому этот риск несуще-

ствен. 

Общий вывод по сравнению доходности и 

риска. ОФЗ с индексируемым номиналом 

предлагают инвестору более предсказуемую 

реальную доходность, устраняя риск неожи-

данной инфляции, однако ценой этому явля-

ется более низкая ожидаемая номинальная 

доходность и сохранение процентного риска. В 
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сравнении с ОФЗ-ПД можно сказать, что лин-

кер – это инструмент для более консерватив-

ного инвестора, озабоченного прежде всего 

защитой капитала от инфляции, тогда как обыч-

ный ОФЗ больше подойдет инвестору, гото-

вому принять инфляционный риск ради потен-

циально большей фиксированной прибыли. С 

ОФЗ-ПК (плавающий купон) сравнение менее 

прямое: плавающий купон дает защиту от ро-

ста процентных ставок (если ЦБ поднимет 

ставку, купон ОФЗ-ПК тоже вырастет), но не за-

щищает от роста цен напрямую – если высо-

кий рост цен не будет сопровождаться повы-

шением ставки (что возможно, если ЦБ огра-

ничен или действует с запозданием), то реаль-

ная доходность ОФЗ-ПК упадет. ОФЗ-ИН же за-

щищают именно от роста цен, но не от роста 

реальных ставок. Поэтому эти инструменты 

хеджируют разные риски. На практике в 

2022–2023 гг. наиболее привлекательным и 

востребованным сегментом были ОФЗ-ПК (их 

доля выросла до ~37%), так как инвесторы 

ожидали повышения ставок и предпочитали 

плавающие выплаты. Однако с точки зрения 

долгосрочной защиты сбережений от обесце-

нения ни плавающий, ни постоянный купон не 

дают той уверенности, что дают линкеры. 

Именно поэтому инфляционные облигации 

остаются востребованы пенсионными фон-

дами и страховыми компаниями, для которых 

ключевое – обеспечить гарантированную ре-

альную доходность на длительном горизонте. 

Сравнение с корпоративными облигаци-

ями. Корпоративные облигации, как правило, 

несут более высокий кредитный риск и потому 

дают более высокую номинальную доходность 

по сравнению с государственными. В условиях 

конца 2024 г. доходности надежных корпора-

тивных выпусков (первого эшелона) со сроком 

3–5 лет находились в диапазоне 10–13% годо-

вых в рублях, а менее надежных эмитентов – 

еще выше (15–17%). По сравнению с ними 

10%-ная доходность ОФЗ-ИН выглядит невыда-

ющейся. Однако нужно учитывать, что корпо-

ративные ставки включают премию за риск 

дефолта и ликвидности. Если скорректировать 

на эти риски, государственные ОФЗ (любые – 

и ПД, и ИН) имеют преимущество надежности. 

Кроме того, ни один корпоративный выпуск не 

дает защиты от инфляции – даже если купон 

высокий, при гипотетическом очень сильном 

росте цен он может оказаться недостаточным 

в реальном выражении. В этом смысле ОФЗ-

ИН – уникальный для внутреннего рынка ин-

струмент, не имеющий точных аналогов среди 

корпоратов. Тем не менее инвесторы могут 

комбинировать их в портфеле: например, 

часть средств вложить в надежные, но относи-

тельно низкодоходные ОФЗ-ИН, а другую 

часть – в более доходные корпоративные об-

лигации, чтобы повысить общий купонный по-

ток. Такой комбинированный подход позво-

ляет диверсифицировать и балансировать 

риски. 

Итоговое сравнение. Инфляционные обли-

гации выигрывают у традиционных в сцена-

риях высокой инфляции и дают более стабиль-

ную реальную доходность, но проигрывают в 

условиях низкой инфляции. Их доходность 

имеет две компоненты – фиксированную ре-

альную и переменную инфляционную, тогда 

как обычные инструменты – полностью фикси-

рованную (для ОФЗ-ПД) или частично фиксиро-

ванную (для ОФЗ-ПК). С точки зрения инве-

стора, выбор между ними – это выбор между 

надежностью реальной доходности и возмож-

ностью получить больше при благоприятной 

(низкой инфляции) ситуации. С учетом макро-

экономической неопределенности многие ин-

ституционалы предпочитают получить пусть 

меньшую, но гарантированно реальную доход-

ность, приобретая линкеры. Частные же инве-

сторы, ориентирующиеся на номинальную до-

ходность, нередко считают 2,5%-ный купон 

ОФЗ-ИН слишком малым и выбирают, напри-

мер, ОФЗ-ПД или корпоративные бонды с купо-

нами 8–12%. Таким образом, сегменты рынка 

находят своих инвесторов в соответствии с их 

приоритетами – консервативная защита или 

максимизация дохода. 

Немаловажным фактором также является 

оценка макроэкономической среды, оценка 

влияния которой приведена ниже. 

Макроэкономическая среда оказывает су-

щественное влияние на привлекательность и 

роль облигаций с индексируемым номиналом. 

Рассмотрим основные макроэкономические 

факторы помимо инфляции: денежно-кредит-

ную политику, состояние бюджета и долговую 

политику правительства, а также внешнеэко-
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номические условия и их воздействие на ры-

нок ОФЗ-ИН. 

Денежно-кредитная политика (ставка ЦБ). 

Политика Центрального банка РФ косвенно 

влияет на ОФЗ-ИН. С одной стороны, от дей-

ствий ЦБ зависит будущая инфляция – если ре-

гулятор ужесточает политику, инфляция снижа-

ется, что в будущем уменьшит выплаты по лин-

керам. С другой стороны, ставка ЦБ опреде-

ляет уровень доходностей на рынке – рост клю-

чевой ставки повышает требуемую реальную 

доходность. Например, в 2022 г. ЦБ резко по-

высил ключевую ставку до 20%, пытаясь обуз-

дать инфляцию и финансовый кризис. Этот шаг 

привел к обвалу цен всех облигаций: инве-

сторы требовали намного большую доход-

ность. ОФЗ-ИН тоже подешевели, хотя и чуть 

меньше, чем ОФЗ-ПД. В дальнейшем, по мере 

снижения ставки (до 7,5% к концу 2022 г.), си-

туация стабилизировалась: доходности ОФЗ-

ИН вернулись к однозначным значениям. В 

среднесрочной перспективе мягкая ДКП (низ-

кие реальные ставки) поддерживает спрос на 

линкеры, так как при дешевых деньгах больше 

риска инфляции. 

Далее проведем расчет доходности обли-

гации на рубеже 5 лет (на примере ОФЗ-ИН, 

SU52003RMFS9). 

Для оценки инвестиционной привлека-

тельности ОФЗ-ИН был проведен расчет доход-

ности к погашению на пятилетнем горизонте 

для выпуска SU52003RMFS9. Данный выпуск 

был выбран как наиболее ликвидный и репре-

зентативный для анализа долгосрочных инве-

стиций. Расчеты производились с учетом теку-

щей рыночной цены, номинала, индексируе-

мого на инфляцию, и купонных выплат. 

Исходные данные для расчета (на 

24.08.2025): 

♦ наименование выпуска: ОФЗ-ИН 

52003; 

♦ ISIN: SU52003RMFS9; 

♦ дата погашения: 17.07.2030; 

♦ текущая рыночная цена: 105% от проин-

дексированного номинала; 

♦ купонная ставка: 2,5% годовых от проин-

дексированного номинала; 

♦ количество купонных выплат до погаше-

ния: 10 (каждые полгода). 

Доходность ОФЗ-ИН определяется двумя 

основными компонентами: 

1. Купонный доход: фиксированный купон 

в размере 2,5% годовых, выплачиваемый от 

проиндексированного номинала. Купон вы-

плачивается дважды в год. 

2. Прирост номинала: индексация номи-

нальной стоимости облигации на величину ин-

фляции (Индекс потребительских цен, ИПЦ), 

публикуемого Росстатом. Индексация происхо-

дит ежедневно. 

Сценарии инфляции. Для сценарного ана-

лиза были рассмотрены 3 варианта развития 

инфляции на горизонте 5 лет (с 2025 по 

2030 г.): 

♦ базовый сценарий: инфляция посте-

пенно снижается до целевого уровня Банка 

России в 4% годовых. Среднегодовая инфля-

ция за 5 лет составит 5,5%; 

♦ оптимистический сценарий: инфляция 

быстро снижается и удерживается на уровне 

3,5% годовых. Среднегодовая инфляция за 5 

лет составит 4%; 

♦ пессимистический сценарий: инфляция 

остается повышенной, в среднем 7% годовых 

за 5 лет. 

Доходность к погашению (YTM) для ОФЗ-

ИН рассчитывается с учетом индексации но-

минала на инфляцию и дисконтирования всех 

Расчет доходности к погашению в зависимости от сценариев инфляции* 
 

Сценарий  

инфляции 

Среднегодовая  

инфляция 

Номинал к погаше-

нию (прогноз) 

Доходность к погаше-

нию (номинальная) 

Реальная доход-

ность к погашению 

Базовый 5,5% ~1300 руб. ~8,0% ~2,5% 

Оптимистический 4,0% ~1200 руб. ~6,5% ~2,5% 

Пессимистический 7,0% ~1400 руб. ~9,5% ~2,5% 
 

* Расчеты являются приблизительными и основаны на допущениях о постоянной реальной доходно-

сти и равномерной инфляции. Реальная доходность к погашению (YTM) для ОФЗ-ИН отражает доходность 

сверх инфляции и в данных расчетах принята на уровне текущей рыночной реальной доходности, которая 

составляет около 2,5% годовых. 
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будущих денежных потоков (купонов и номи-

нала при погашении) к текущей рыночной 

цене. Формула учитывает изменение номи-

нала: 

Nt = N0 × (1 + It), 

где  Nt – номинал в момент времени t; 

N0 – первоначальный номинал; 

It – накопленная инфляция. 

В таблице приведены результаты расче-

тов. 

 

Обсуждение 

В результате проведенного анализа 

можно сделать следующие выводы: 

♦ положительная реальная доходность: во 

всех сценариях ОФЗ-ИН демонстрируют поло-

жительную реальную доходность, что подтвер-

ждает их способность защищать капитал от ин-

фляции. Даже при высокой инфляции (песси-

мистический сценарий) инвестор сохраняет 

покупательную способность своих вложений; 

♦ зависимость номинальной доходности 

от инфляции: номинальная доходность ОФЗ-ИН 

напрямую зависит от темпов инфляции. Чем 

выше инфляция, тем выше номинальная до-

ходность, что является ключевым преимуще-

ством этих облигаций; 

♦ стабильность реальной доходности: ре-

альная доходность остается относительно ста-

бильной во всех сценариях, что делает ОФЗ-ИН 

предсказуемым инструментом для сохранения 

реальной стоимости капитала; 

♦ конкурентоспособность: при базовом 

сценарии инфляции (4%) реальная доходность 

ОФЗ-ИН (2,3%) является конкурентоспособной 

по сравнению с другими консервативными ин-

струментами, предлагающими защиту от ин-

фляции. 

Как видно из таблицы, номинальная до-

ходность ОФЗ-ИН значительно варьируется в 

зависимости от фактической инфляции. Од-

нако реальная доходность к погашению оста-

ется относительно стабильной (около 2,5%), 

что является ключевым преимуществом ОФЗ-

ИН. Это означает, что инвестор, приобретая 

ОФЗ-ИН, гарантирует себе определенный уро-

вень реальной доходности, защищенной от ин-

фляции, независимо от ее фактических тем-

пов. 

В условиях высокой инфляции (пессими-

стический сценарий) номинальная доходность 

ОФЗ-ИН приближается к доходности классиче-

ских ОФЗ-ПД, а в некоторых случаях может и 

превышать ее, при этом обеспечивая защиту 

от обесценения. В условиях низкой инфляции 

(оптимистический сценарий) номинальная до-

ходность ОФЗ-ИН будет ниже, чем у ОФЗ-ПД, но 

инвестор все равно получит положительную 

реальную доходность. 

Таким образом, расчеты подтверждают, 

что ОФЗ-ИН являются эффективным инстру-

ментом для инвесторов, стремящихся защи-

тить свои сбережения от инфляции и получить 

стабильную реальную доходность на долго-

срочном горизонте. Они особенно привлека-

тельны в периоды высокой инфляционной не-

определенности, когда прогнозирование буду-

щей инфляции затруднено. Их включение в ди-

версифицированный портфель позволяет сни-

зить инфляционные риски и обеспечить пред-

сказуемость инвестиционных результатов. 

Полученные результаты подтверждают ги-

потезу о высокой инвестиционной привлека-

тельности ОФЗ-ИН как инструмента защиты от 

инфляции. Конкурентоспособная реальная до-

ходность (2–3%) делает их привлекательными 

для инвесторов, стремящихся сохранить поку-

пательную способность своих сбережений в 

условиях инфляционной волатильности, что 

особенно актуально для российского рынка, 

где инфляционные риски остаются значитель-

ными, а инфляция в 2023 г. составила 7,42%, 

в 2024 г. – 9,52%. 

Сравнение с классическими облигациями 

выявило, что ОФЗ-ИН, уступая в номинальной 

купонной доходности, превосходят их по спо-

собности хеджировать инфляцию. Это делает 

их незаменимым элементом долгосрочных ин-

вестиционных портфелей, особенно для кон-

сервативных инвесторов. Рекомендованная 

доля в 20–30% в диверсифицированном порт-

феле позволяет оптимизировать соотношение 

риска и доходности, снижая инфляционные 

риски без существенного ущерба для общей 

доходности. 

Сценарный анализ подчеркивает устойчи-

вость ОФЗ-ИН к изменениям инфляционных 

ожиданий, что является важным фактором для 
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принятия инвестиционных решений. Положи-

тельная реальная доходность даже при различ-

ных сценариях инфляции свидетельствует о 

надежности данного инструмента. 

Практическая значимость исследования 

заключается в разработке конкретных реко-

мендаций для инвесторов по включению ОФЗ-

ИН в свои портфели. Эти рекомендации осно-

ваны на глубоком анализе рынка и учитывают 

специфику российского финансового рынка. 

Дальнейшие исследования могут быть направ-

лены на более детальный анализ влияния лик-

видности и транзакционных издержек на до-

ходность ОФЗ-ИН, а также на изучение пове-

денческих аспектов инвесторов при выборе 

инфляционно-защищенных активов.  

 

Заключение 

Комплексный анализ инвестиционной 

привлекательности облигаций федерального 

займа с индексируемым номиналом (ОФЗ-ИН) 

показал, что они являются эффективным ин-

струментом защиты сбережений от инфляции 

на российском финансовом рынке. При теку-

щих рыночных условиях (инфляция в 2023 г. 

составила 7,42%, в 2024 г. – 9,52%, ключевая 

ставка ЦБ РФ на 22.08.2025 – 18%) ОФЗ-ИН 

демонстрируют конкурентоспособную реаль-

ную доходность, что делает их привлекатель-

ными для широкого круга инвесторов. 

Ключевое преимущество ОФЗ-ИН – спо-

собность хеджировать инфляционные риски, 

что особенно важно в условиях макроэконо-

мической неопределенности. Несмотря на то, 

что их номинальная купонная доходность мо-

жет быть ниже, чем у классических облигаций, 

инфляционная индексация номинала обеспе-

чивает сохранение реальной стоимости инве-

стиций. Разработанные критерии выбора и ре-

комендации по включению ОФЗ-ИН в диверси-

фицированный инвестиционный портфель (в 

доле 20–30%) позволяют инвесторам оптими-

зировать соотношение риска и доходности и эф-

фективно управлять инфляционными рисками. 

Перспективы развития данного сегмента 

рынка в России остаются позитивными, учиты-

вая заинтересованность Министерства финан-

сов РФ в привлечении долгосрочных ресурсов 

и растущий спрос со стороны инвесторов на 

инструменты защиты от инфляции. Дальней-

шие исследования могут быть сосредоточены 

на более глубоком анализе влияния ликвидно-

сти и транзакционных издержек на доходность 

ОФЗ-ИН, а также на изучении особенностей их 

налогообложения для различных категорий ин-

весторов. 
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Аннотация. Формирование оптимального портфеля ценных бумаг является актуальной задачей со-

временного финансового анализа. Инвесторы сталкиваются с необходимостью выбора активов, способ-

ных обеспечить максимальную прибыль при минимальных рисках. Для этого применяются различные 

стратегии отбора акций, основанные как на субъективных предпочтениях инвесторов, так и на объектив-

ных показателях рыночной статистики. В статье представлен детальный обзор методов принятия инвести-

ционных решений в условиях неопределенности, связанных с колебаниями курсов акций на российском 

фондовом рынке. Авторы используют статистику доходности компаний для оценки перспектив инвестиций 

и предлагают аналитические инструменты, позволяющие минимизировать риски и повысить ожидаемую 

доходность портфеля. Среди рассмотренных подходов выделяются критерии Лапласа, Вайда, Сэвиджа и 

Гурвица, а также максимальный критерий. Эти методики позволяют оценить привлекательность акций в 

зависимости от состояния рынка и уровня рисков. При помощи специализированных программных 

средств электронной таблицы проводится численный эксперимент, позволяющий сравнить эффектив-

ность каждого метода в реальных рыночных ситуациях. Результатом исследования стал предложенный 

алгоритм выбора акций, основанный на математическом ожидании, учитывающий состояние рынка и 

предполагаемый уровень риска. Применение такого подхода позволяет значительно увеличить вероят-

ность достижения высоких показателей доходности инвестиционного портфеля в условиях высокой вола-

тильности и неопределенности финансовых рынков. 

 

Ключевые слова: инвестиционный портфель, ценные бумаги, ожидаемый доход, математическое 

ожидание, риск, оптимальная стратегия, неопределенность 

 

Основные положения: 

♦ проведен анализ стратегий отбора акций, рассмотрены и сравнены различные подходы к выбору 

акций для инвестиционного портфеля; 

♦ использованы методы принятия решений в условиях неопределенности: применены классические 

критерии (Лапласа, Вальда, Гурвица, Севиджа) для оценки рисков и доходности;  

♦ созданы алгоритмы, способствующие повышению ожидаемой доходности портфеля при различных 

рыночных сценариях. 
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♦ the analysis for stock selection strategies is carried out, different approaches to the selection of stocks 

for the investment portfolio are considered and compared; 
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Введение 

В современном мире человеку необхо-

димо научиться не просто распоряжаться сво-

ими финансами, но и уметь их приумножать. 

Каждый из нас рано или поздно задумывается 

о накоплениях, достижении финансовой сво-

боды, обеспечении безбедной старости, вло-

жениях в будущее своих детей и т.д. [1]. Одним 

из инструментов достижения этих целей явля-

ется инвестирование в финансовые активы. 

Однако современные финансовые рынки ха-

рактеризуются повышенной волатильностью и 

непредсказуемостью, что создает значитель-

ные риски для инвесторов. Разработка эффек-

тивных моделей принятия инвестиционных ре-

шений становится критически важной зада-

чей, позволяющей минимизировать потери и 

максимизировать прибыль. 

Традиционные подходы к выбору акций 

часто оказываются недостаточными в усло-

виях быстроменяющейся рыночной среды. 

Необходимость учета множества переменных, 

включая макроэкономические показатели, от-

раслевые тенденции и корпоративные собы-
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тия, требует применения современных мето-

дов анализа и моделирования. Развитие циф-

ровых технологий и доступность больших объе-

мов данных открывают новые возможности 

для совершенствования процессов инвестиро-

вания. Использование современных матема-

тических методов позволяет создавать более 

точные модели оценки рисков и доходности ак-

тивов. 

Таким образом, исследование проблем 

принятия инвестиционных решений в усло-

виях неопределенности является актуальным 

направлением научных исследований, способ-

ствующим повышению эффективности управ-

ления капиталом и снижению финансовых 

рисков. 

Статья посвящена проблеме формирова-

ния портфеля ценных бумаг, в частности вы-

бора акций российского фондового рынка в 

условиях неопределенности. Модели принятия 

решений в условиях неопределенности харак-

теризуются наличием нескольких состояний 

природы, нескольких альтернатив, а также 

тем, что вероятности наступления состояний 

природы неизвестны и поэтому оценить их 

чрезвычайно трудно или вообще невозможно, 

даже если имеется достаточный статистиче-

ский материал. Поэтому любые оценки вероят-

ностей в условиях неопределенности характе-

ризуются субъективностью и отсутствием до-

статочного обоснования. И в таких условиях 

именно теория принятия решений помогает 

структурировать операцию (проблему) и 

предоставлять достаточно обоснованные ре-

комендации. Однако выбор окончательного 

(наилучшего) решения полностью зависит от 

лица, принимающего решение (ЛПР) [1]. 

 

Методы 

Создание оптимального портфеля ценных 

бумаг остается важной темой в современном 

финансовом анализе. Инвесторам приходится 

решать задачу подбора активов, способных 

приносить наивысшую прибыль при наимень-

шем уровне риска. Портфельное инвестирова-

ние представляет собой эффективную страте-

гию формирования диверсифицированного 

набора ценных бумаг, направленную на опти-

мизацию соотношения риска и доходности ин-

вестиций. Сущность портфельного инвестиро-

вания состоит в грамотном распределении 

вкладываемых средств между различными 

группами активов – акций, облигаций, фью-

черсов, различных фондов и т.д. Соотношение 

между различными типами активов, формиру-

ющими портфель, зависит от целей и задач, ко-

торые первоначально ставит инвестор при со-

здании того или иного портфеля. Главная за-

дача инвестора – составить портфель активов, 

включающий в себя разумный риск и прием-

лемую доходность [2]. 

Для диверсификации портфеля выбира-

лись компании из разных секторов экономики: 

финансовый сектор – Сбербанк (SBER), нефте-

газовый сектор – Лукойл (LKOH), IT-сектор – 

ПАО «Группа Позитив» (POSI) и сырьевой сек-

тор – Фосагро (PHOR) (источник данных: сайт 

www.finam.ru) Для расчета доходности брались 

еженедельные цены закрытия на каждую пят-

ницу с 01.01.2022 по 31.03.2023. 

Факторы, действующие в один конкретный 

момент, как правило, хаотичны и непредсказу-

емы, в то время как длительные и долгосроч-

ные факторы более логичны и поддаются вы-

сокоточной оценке. Для прогнозирования до-

ходности акции использовалось математиче-

ское ожидание М случайной величины [2]. Од-

нако этот показатель не позволяет достаточно 

обоснованно принять решение в пользу ка-

кого-либо варианта. Для окончательного реше-

ния необходимо измерить колеблемость пока-

зателей (разброс), т.е. степень их отклонения 

от ожидаемого значения и риск – среднее 

квадратическое отклонение случайной вели-

чины (табл.1). 

Как показал статистический анализ, 

наименее выгодными являются акции Лу-

койл – риск по ним достигает 6,3%, средняя до-

ходность за неделю по ним составляла -0,2%, 

цена акций падала за неделю на 21,8% и под-

нималась на 22,8%. Наименее рискованными 

были акции компании Фосагро – 4,2%, сред-

нее отклонение (разброс) доходности по ним 

тоже самое низкое среди анализируемых ком-

паний, однако и недельная доходность по ним 

низкая – всего 0,2%, что в пересчете на год со-

ставит 0,2%×52 недели = 10,4%. Неплохие ре-

зультаты продемонстрировали Сбер и ПАО 

«Группа Позитив»: при риске 5,7% и 5,6% они 

показали среднюю доходность за неделю 1% и 
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1,1% соответственно, что в пересчете на год – 

52% и 57,2%. Доходность по ним падала на 

13,3% и 14,8% и возрастала на 12,2% и 18,6% 

соответственно. Таким образом, можно пред-

положить, что из предложенных компаний 

наиболее выгодными для приобретения явля-

ются акции Сбера и iПозитив. 

Существует несколько методов принятия 

решений в условиях неопределенности, разли-

чающиеся критерием, по которому определя-

ется наилучшее решение: критерий Лапласа, 

критерий Вальда, максимальный критерий, 

критерий Сэвиджа (критерий минимального 

риска), критерий Гурвица (критерий песси-

мизма-оптимизма) [3]. 

Во всех этих методах данные, характеризу-

ющие операцию, представлены в форме мат-

рицы платежей или матрицы рисков, которые 

строятся на основе предположений относи-

тельно состояний природы. Под природой усло-

вимся понимать состояние фондового рынка: 

неблагоприятное (рынок падает) – С1 (акции 

достигали своего минимума за исследуемый 

период), благоприятное (рынок стабилен) – С2 

(усредненный курс акций) и отличное (рынок 

растет) – С3 (наибольшая величина роста до-

ходности акций).  

Платежная матрица используется для 

представления возможных исходов инвестици-

онной стратегии, отражающих денежные по-

токи (доход или убыток) от владения опреде-

ленными акциями в зависимости от состояния 

рынка (табл. 2). 

На основе платежной матрицы строится 

матрица рисков. Матрица рисков отображает 

вероятность наступления неблагоприятных со-

бытий и степень возможного ущерба (риска). 

Она применяется для выявления ключевых 

угроз, связанных с владением отдельными ак-

циями или инвестиционным портфелем в це-

лом. Матрица рисков строится исходя из следу-

ющих соображений: если точно известно, что 

из всех состояний фондового рынка в действи-

тельности реализуется состояние С1 (неблаго-

приятное), то инвестор выберет решение, со-

ответствующее максимальному платежу в пер-

вом столбце среди всех возможных решений. 

Чем вероятнее наступление неблагоприятного 

события и чем выше при этом величина 

ущерба, тем выше и степень риска (табл. 3). 

Величина риска (ri) для каждого решения i 

при каждом состоянии природы j вычисляется 

следующим образом: в j-ом столбце платежной 

матрицы выбрать максимальный платеж 

𝑚𝑎𝑥
𝑖

{𝑎𝑖𝑗} и вычесть из него платеж aij, соответ-

ствующий данному i-му решению и данному j-

ому состоянию природы: 𝑟𝑖𝑗 = 𝑚𝑎𝑥
𝑖

{𝑎𝑖𝑗} − 𝑎𝑖𝑗.  

При принятии инвестиционных решений в 

условиях неопределенности используются раз-

личные критерии, позволяющие оценивать 

альтернативы в ситуациях, когда вероятности 

Таблица 1  
Ожидаемая недельная доходность акций, % 

 

Показатели 
Компании 

SBER LKOH POSI PHOR 

Средняя ожидаемая доходность (СРЗНАЧ) 1,0 -0,2 1,1 0,2 

Падение доходности (MIN) -13,3 -21,8 -14,8 -9,9 

Рост доходности (MAX) 12,2 22,8 18,6 9,0 

Разброс доходности акций (СРОТКЛ) 4,4 3,9 3,8 3,4 

Волатильность доходности (СТАНДОТКЛ) 5,7 6,3 5,6 4,2 

 

 

Таблица 2 
Платежная матрица выбора акций для инвестирования 

 

Акции  

компаний 

Доходность акции при различных состояниях фондового рынка (ai), % 

Неблагоприятное, С1 Благоприятное, С2 Отличное, С3 

SBER -13,3 1,0 12,2 

LKOH -21,8 -0,2 22,8 

POSI -14,8 1,1 18,6 

PHOR -9,9 0,2 9,0 
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будущих состояний фондового рынка неиз-

вестны или трудноопределимы. Рассмотрим 

некоторые из них применительно к формиро-

ванию инвестиционного портфеля. 

Критерий Лапласа. Этот метод предпола-

гает равновероятность всех возможных исхо-

дов. Инвестор выбирает тот вариант, который 

обеспечивает максимальную среднюю ожида-

емую полезность или доходность. Алгоритм 

принятия решения по этому критерию следую-

щий: для каждой альтернативы Ai по матрице 

платежей (см. табл. 2) вычисляется значение 

ожидаемого платежа 𝑎𝑖, которое с учетом ра-

венства вероятностей (р) наступления всех со-

стояний природы равно: 𝑎𝑖 = 𝑝(𝑎𝑖1 +

𝑎𝑖2+. . . +𝑎𝑖𝑛). 

Так как множитель р одинаков для всех 

альтернатив, его можно опустить и просто вы-

числить сумму платежей ai (критерий Лапласа) 

для каждой альтернативы:  

a1 = (-13,3) + 1,0 + 12,2 = -0,1%; 

a2 = (-21,8) + (-0,2) + 22,8 = 0,8%; 

a3 = (-14,8) + 1,1 + 18,6 = 4,9%; 

a4 = (-9,9) + 0,2 + 9,0 = -0,7%. 

Инвестор выберет тот актив, у которого 

максимальная средняя доходность. Макси-

мальное значение критерия Лапласа равно  

a3 = 4,9%, поэтому наилучшим решением ин-

вестора будет купить акции ПАО «Группа Пози-

тив». 

Критерий Вальда (критерий пессимизма). 

Данный критерий основан на принципах осто-

рожности и минимизации потерь. Согласно 

этому принципу, выбирается стратегия, обес-

печивающая максимальный гарантирован-

ный минимальный выигрыш. То есть инве-

стору важно обеспечить наименьший возмож-

ный уровень убытков даже в худшем сцена-

рии. Данный критерий подходит для лиц, не 

склонных к риску. В каждой строке платежной 

матрицы i (см. табл. 2), соответствующей опре-

деленному возможному решению Аi, выби-

рают минимальную величину платежа 

𝑣𝑖 = 𝑚𝑖𝑛{ 𝑎𝑖𝑗},
𝑗

𝑖 = 1,2, . . . , 𝑚. Из всех найден-

ных минимальных платежей vi,i=1,2,…m выби-

рают максимальное значение  𝑣𝑚𝑎𝑥 =

𝑚𝑎𝑥{𝑣𝑖}
𝑖

=
𝑚𝑎𝑥

𝑖
{𝑚𝑖𝑛{𝑎𝑖𝑗}}

𝑗
:  

v1 = -13,3%; 

v2 = -21,8%; 

v3 = -14,8%; 

v4 = -9,9%. 

Таким образом, имеем vmax = v4 = -9,9% – 

это соответствует предположению, что наилуч-

шим решением в этом случае будет покупка 

акций Фосагро. Критерий Вальда гарантирует 

получение наилучшего результата в наихудших 

условиях, при этом наступление более благо-

приятных условий только увеличит выигрыш 

инвестора.  

Максимальный критерий. Этот критерий 

настолько оптимистичен, насколько критерий 

Вальда пессимистичен. Подходит для инвесто-

ров, склонных к риску. В каждой строке пла-

тежной матрицы i (см. табл. 2), соответствую-

щей определенному возможному решению Аi, 

выбрать максимальную величину платежа 

𝑚𝑖 = 𝑚𝑖𝑛{ 𝑎𝑖𝑗},
𝑗

𝑖 = 1,2, . . . , 𝑚. Из всех найден-

ных минимальных платежей mi, i=1,2,…,m вы-

брать максимальное значение 𝑚𝑚𝑎𝑥 =

𝑚𝑎𝑥{𝑚𝑖}
𝑖

=
𝑚𝑎𝑥

𝑖
{𝑚𝑎𝑥{𝑎𝑖𝑗}}

𝑗
:  

m1 = 12,2%; 

m2 = 22,8%; 

m3 = 18,6%; 

m4 = 9,0%. 

Максимальный платеж равен: mmax = m2 = 

22,8%, следовательно, наилучшим решением 

будет покупка акций Лукойл. Полученное 

наилучшее решение просто соответствует мак-

Таблица 3 
Матрица рисков выбора акций для инвестирования 

 

Акции  

компаний 

Риск инвестора на 1 акцию при различных состояниях экономики (ri), % 

Неблагоприятное, С1 Благоприятное, С2 Отличное, С3 

SBER 3,4 0,1 10,6 

LKOH 11,9 1,3 0,0 

POSI 4,9 0,0 4,2 

PHOR 0,0 0,9 13,8 
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симальному значению дохода при самом бла-

гоприятном состоянии экономики. 

Критерий Сэвиджа (критерий максималь-

ного риска). Относится к пессимистичным кри-

териям. Здесь задача состоит в минимизации 

максимального сожаления, которое возникает 

при выборе неверной стратегии. Сожаление 

определяется как разница между наилучшим 

возможным результатом и фактическим ре-

зультатом выбранного решения. Минимиза-

ция максимальных сожалений означает выбор 

самого консервативного сценария. В матрице 

рисков сначала определяются максимальные 

риски, а уже среди них – минимальный. 

Наилучшее решение по критерию Сэвиджа га-

рантирует получение наименьших потерь при 

наихудших условиях (минимакс). В каждой 

строке матрицы рисков i (см. табл. 3), соответ-

ствующей определенному возможному реше-

нию Аi, выбрать максимальный риск платежа 

𝑠𝑖 = 𝑚𝑎𝑥{ 𝑎𝑖𝑗},
𝑗

𝑖 = 1,2, . . . , 𝑚. Из всех найден-

ных минимальных платежей si,i=1,2,…,m вы-

брать минимальное значение 𝑆𝑚𝑖𝑛 =

𝑚𝑖𝑛{𝑆𝑖}
𝑖

=
𝑚𝑖𝑛

𝑖
{𝑚𝑎𝑥{𝑎𝑖𝑗}}

𝑗
: 

s1 = 10,6%; 

s2 = 11,9%; 

s3 = 4,9%; 

s4 = 13,8%. 

Наилучшее решение соответствует мини-

мальному значению риска: smin = s3 = 4,9%, 

наилучшее решение – покупка акций ПАО 

«Группа Позитив». Принятое решение обеспе-

чивает минимальный риск при худшем состоя-

нии природы.  

Критерий Гурвица (критерий пессимизма-

оптимизма). Занимает промежуточное поло-

жение между максиминным критерием 

Вальда (пессимистичным) и максимаксным 

критерием (оптимистичным). Для каждого воз-

можного решения Аi,i=1,2,…,m вычисляется 

выражение:  

ℎ = 𝑚𝑎𝑥{
𝑖

𝜒𝑚𝑖𝑛
𝑗

𝑎𝑖𝑗 + (1 − 𝜒)𝑚𝑎𝑥
𝑗

𝑎𝑖𝑗;  

0 ≤ χ ≤ 1. 

Коэффициент χ назначается инвестором 

исходя из своих субъективных соображений и 

индивидуальной склонности к риску. Чем 

больше инвестор склонен к риску, тем меньше 

коэффициент χ он назначает [3]. В каждой 

строке платежной матрицы (см. табл. 2) выби-

рается минимальный платеж 𝑣𝑖 = 𝑚𝑖𝑛{ 𝑎𝑖𝑗}
𝑗

 и 

максимальный платеж 𝑚𝑖 = 𝑚𝑖𝑛{ 𝑎𝑖𝑗}
𝑗

. Назна-

чим χ=0,6 и для каждого решения определим 

сумму hi: 

h1 = (-13,3) × 0,6 + (1-0,6) × 12,2 = -3%; 

h2 = (-21,8) × 0,6 + (1-0,6) × 22,8 = -4%; 

h3 = (-14,8) × 0,6 + (1-0,6) × 18,5 = -1%; 

h4 = (-9,9) × 0,6 + (1-0,6) × 9,0 = -2%. 

Инвестор выбирает вариант с максималь-

ным значением hi, учитывая сбалансирован-

ность между оптимизмом и осторожностью. 

Максимальное значение Гурвица равно: hmax= 

h3 = -1% – наилучшим решением будет покупка 

акций ПАО «Группа Позитив». 

 

Результаты 

Анализ устойчивости решений в условиях 

неопределенности направлен на оценку 

надежности сформированного инвестицион-

ного портфеля и его способности выдерживать 

изменения внешней среды. Такой анализ поз-

воляет проверить, насколько стабильны полу-

ченные выводы и рекомендации при колеба-

ниях вероятностных характеристик и измене-

нии предпосылок, принятых при моделирова-

нии, обеспечивая тем самым уверенность ин-

вестора в правильности избранной стратегии 

[4]. Он подразумевает проверку надежности 

выбранных стратегий и оценку чувствительно-

сти рекомендаций к изменениям условий 

внешней среды и предположениям, заложен-

ным в моделях. Применяют для анализа из-

вестные уже критерии (Лаплас, Вальд, Гурвиц, 

Севидж).  

Рассмотрим, насколько устойчивы наши 

инвестиционные решения, и проверим, оста-

ются ли выбранные акции рекомендуемыми 

при небольших изменениях в расчетах.  

1. Исследуем чувствительность итогового 

результата к изменению коэффициента χ в кри-

терии Гурвица, так как исследование чувстви-

тельности итогового результата позволяет 

определить, насколько стабильны и надежны 

принятые инвестиционные решения при коле-

баниях степени оптимизма инвестора.  

Коэффициент χ принимает значения от 0 

до 1 и показывает вес, придаваемый наилуч-
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шему (максимальному) и наихудшему (мини-

мальному) результатам: 

1. χ = 0 (полный пессимизм): 

h(SBER)=0×12,2%+1×(-13,3%)=-13,3%; 

h(LKOH)=0×22,8%+1×(-21,8%)=-21,8%; 

h(POSI) = 0×18,6%+1×(-14,8%)=-14,8%; 

h(PHOR) = 0×9,0%+1×(-9,9%)=-9,9%. 

Рейтинг: PHOR > SBER > POSI > LKOH. 

2. χ = 0.5 (умеренная позиция): 

h(SBER)=0.5×12,2%+0.5×(-13,3%)=-0,55%; 

h(LKOH)=0.5×22,8%+0.5×(-21,8%)=0,5%; 

h(POSI)=0.5×18,6%+0.5×(-14,8%)=1,9%; 

h(PHOR)=0.5×9,0%+0.5×(-9,9%)=-0,45%. 

Рейтинг: POSI > LKOH > SBER > PHOR. 

3. χ =1 (абсолютный оптимизм): 

h(SBER)=1×12,2%+0×(-13,3%)=12,2%; 

h(LKOH)=1×22,8%+0×(-21,8%)=22,8%; 

h(POSI)=1×18,6%+0×(-14,8%)=18,6%; 

h(PHOR)=1×9,0%+0×(-9,9%)=9,0%. 

Рейтинг: LKOH > POSI > SBER > PHOR. 

Акция PHOR имеет наименьшую чувстви-

тельность к изменению χ, стабильно занимая 

одно из первых мест почти при любых пара-

метрах χ, и является оптимальным решением 

для консервативного инвестора.  

Акция LKOH, напротив, крайне зависима 

от значения χ: при низких значениях χ она за-

нимает последнее место, а при высоких – пер-

вое. Эти акции являются оптимальным реше-

нием для агрессивного инвестора. 

Остальные акции (SBER и POSI) занимают 

промежуточные места, демонстрируя умерен-

ную чувствительность к уровню оптимизма и 

являются оптимальным решением для рацио-

нального (умеренного) инвестора. 

2. Добавим новое состояние рынка. Для 

проведения анализа устойчивости введем до-

полнительное состояние рынка – нестабиль-

ное (С4). Пусть оно характеризуется следую-

щей доходностью для каждой акции (табл. 4). 

Обоснование выбора доходности осно-

вано на исторических закономерностях. Вы-

бран диапазон доходности, соответствующий 

историческим тенденциям на российском 

фондовом рынке для крупных публичных ком-

паний. Так, компании финансового сектора 

(Сбер) склонны показывать сильную реакцию 

на экономические потрясения, проявляющу-

юся в значительных колебаниях доходности; 

нефтяные и газовые компании (Лукойл) под-

вержены большим колебаниям из-за дина-

мики мировых цен на энергоносители; произ-

водственные предприятия (Фосагро) отлича-

ются меньшей волатильностью, демонстрируя 

умеренные темпы роста и небольшие про-

садки в период кризисов. Приведенные значе-

ния соответствуют общему представлению о 

характеристиках российских компаний и де-

монстрируют, как акции ведут себя в различ-

ных фазах экономического цикла. Так, SBER 

показал значительную потерю стоимости в пе-

риод кризиса, но способен восстанавливаться 

при позитивных сдвигах на рынке; LKOH отли-

чается большой амплитудой колебаний, свя-

занной с изменениями глобальных нефтяных 

котировок; POSI относится к группе растущих 

банков, имеющих как умеренные риски, так и 

существенный потенциал роста; PHOR прояв-

ляет сравнительно небольшую динамику, ха-

рактерную для сырьевых производителей, чей 

бизнес предсказуем и менее волатилен. 

Рассчитаем средний показатель доходно-

сти для каждой акции по формуле критерия 

Лапласа, добавив четвертое состояние. 

Формула критерия Лапласа: 

a1 = (-13,3) + 1,0 + 12,2 - 5 = -5,1%; 

a2 = (-21,8) + (-0,2) + 22,8 -10 = -9,2%; 

a3 = (-14,8) + 1,1 + 18,6 – 6 = -1,1%; 

a4 = (-9,9) + 0,2 + 9,0 – 3 = -3,7%. 

Ранжирование акций по среднему значе-

нию доходности: 

POSI: -1,1%; 

PHOR: -3,7%; 

SBER: -5,1%; 

Таблица 4 
Дополнительные параметры модели, % 

 

Акция Нестабильное, С4 

SBER -5,0 

LKOH -10,0 

POSI -6,0 

PHOR -3,0 
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LKOH: -9,2%. 

После введения нового состояния рынка 

(нестабильного) лучшие позиции сохраняет ак-

ция POSI. Она остается менее подверженной 

влиянию неблагоприятного состояния рынка и 

получает меньшие отрицательные показатели 

по сравнению с остальными акциями. Это под-

тверждает устойчивость предыдущих выводов: 

акция POSI остается лучшей по критерию 

Лапласа и в расширенном анализе. 

 

Обсуждение 

Каждый критерий дает свою оценку при-

влекательности той или иной акции. Важно со-

поставить полученные значения и выявить 

противоречивые выводы [5; 6]. Например, 

одна акция может выглядеть привлекательной 

по критерию Лапласа, но оказаться слишком 

рискованной по критерию Вальда.  

Выбор оптимальной стратегии зависит от 

профиля инвестора: 

♦ консервативные инвесторы предпочи-

тают стратегии, ориентированные на миними-

зацию риска (например, критерий Вальда); 

♦ агрессивные инвесторы готовы пойти 

на больший риск ради потенциально большей 

прибыли (критерии Лапласа или Гурвица с вы-

соким χ); 

♦ умеренно-консервативный подход мо-

жет предполагать использование компро-

мисса между несколькими методами. 

Поэтому для окончательного принятия ре-

шения каждый из рассмотренных критериев 

отдельно не может быть признан вполне удо 

влетворительным, но их совместный анализ 

позволяет более наглядно представить послед-

ствия принятия тех или иных решений. Полу-

чив рекомендации по отдельным акциям, ин-

вестор формирует комбинированный порт-

фель.  

Данный процесс может включать [7]: 

♦ диверсификацию путем добавления ак-

ций с низким риском по одному критерию и 

средней доходностью по другому; 

♦ оптимизацию доли каждого инструмента 

в портфеле на основе полученных оценок. 

Если акции сильно различаются по показа-

телям риска и доходности, предпочтение отда-

ется инструментам, показывающим хорошие 

результаты по большинству критериев. Воз-

можно также формирование гибридного порт-

феля, включающего инструменты с разным 

профилем риска и доходности [8]. 

Анализ различных методов принятия ре-

шения (табл. 5) показывает, что в имеющихся 

условиях оптимальным вариантом будет при-

обрести акции ПАО «Группа Позитив», из пяти 

критериев три показали его наилучшим, что 

еще и дополнительно подтверждено анализом 

устойчивости решений. 

Такой совместный анализ позволяет со-

здать гибкую систему принятия решений, учиты-

вающую различные сценарии поведения рын-

ков и личные предпочтения инвестора [9; 10].  

 

Заключение 

Нужно понимать, при принятии решений в 

условиях неопределенности невозможно 

учесть все факторы, влияющие на процесс или 

явление. Эффективность формируемого порт-

феля во многом зависит от финансовой гра-

мотности инвестора. Так, при выборе акций 

для покупки нужно прежде провести макроана-

лиз (изучить тренды макроэкономики и вы-

брать конкретные отрасли для инвестирова-

ния), микроанализ (изучить компании внутри 

конкретной области и региона), теханализ (изу-

чить биржевые показатели и индикаторы по 

конкретной бумаге). Важный момент при от-

боре акций – дивидендная политика компа-

нии. Так, Сбер ни по одному критерию не во-

шел в наилучшее решение. Однако если про- 

 

Таблица 5 
Сводная таблица методов принятия решения по различным критериям, % 

 

Компания 
Критерий 

Лапласа 
Критерий Вальда 

Максимальный 

критерий 

Критерий  

Сэвиджа 

Критерий 

Гурвица 

SBER -0,1% -13,3% 12,2% 10,6% -3% 

LKOH 0,8% -21,8% 22,8% 11,9% -4% 

POSI 4,9% -14,8% 18,6% 4,9% -1% 

PHOR -0,7% -9,9% 9,0% 13,8% -2% 
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анализировать динамику выплат дивидендов, 

то именно Сбер показывает стабильный рост. 

Поэтому инвестору важно следить за отчетно-

стью компаний, акции которых уже есть в порт-

феле или которые он собирается покупать.  

Это поможет принимать правильные инвести-

ционные решения. Если рекомендации совпа-

дают, можно с большей уверенностью выбрать 

наилучшее решение. Если же рекомендации 

противоречат друг другу – окончательное ре-

шение надо принимать с учетом сильных и сла-

бых сторон.  

Выбор наилучшего решения в итоге опре-

деляется индивидуальными склонностями 

ЛПР, его отношением к риску и поставленным 

задачам. 
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Аннотация. Цифровая трансформация логистики рассматривается как новый этап значимых изменений, вызван-
ных информатизацией бизнес-процессов. Эксперты отмечают рост спроса цифрового бизнеса на передовые цифро-
вые технологии. Анализ специфики отрасли и общемировых тенденций позволил выявить целесообразность цифро-
визации и перспективы развития отечественного логистического бизнеса. 
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♦ сформулированы теоретические положения цифровизации логистики и управления цепями поставок; 
♦ проведен анализ спроса логистического бизнеса РФ на передовые цифровые технологии; 
♦ определены и систематизированы наиболее перспективные цифровые технологии в сфере логистики, выяв-

лены их возможности. 
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Abstract. The digital transformation of logistics is seen as a new stage of significant changes caused by the informati-
zation of business processes. Experts note the growing demand of digital businesses for advanced digital technologies. 
Analysis of the specifics of the industry and global trends made it possible to identify the feasibility of digitalization and 
the prospects for the development of the domestic logistics business. 
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Highlights: 
♦ the theoretical provisions of digitalization of logistics and supply chain management are formulated; 
♦ the analysis of the demand of the logistics business in the Russian Federation for advanced digital technologies 

is carried out; 
♦ the most promising digital technologies in the field of logistics are identified and systematized, their capabilities 

are revealed. 
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