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Предметом исследования является понятийно-категориальный аппарат портфеля цифровых фи-
нансовых активов. Цель работы заключается в упорядочении терминологии инвестиционного порт-
феля, формируемого на основе совокупности децентрализованных цифровых финансовых активов. 
В ходе исследования использовались методы экономического анализа, экономической индукции 
и формализации, примененные к цифровым финансовым активам, выпускаемым и обращающимся 
на специализированных российских платформах эмитентов. В результате исследования разработано 
авторское определение понятия «портфель цифровых финансовых активов», отличающееся от обще-
известных трактовок и учитывающее специфику цифровых прав, экономическое содержание активов 
и особенности их обращения. Предложена классификация портфеля цифровых финансовых активов 
по степени ликвидности, диверсификации и риск-ориентированности, а также систематизированы 
виды цифровых финансовых активов с учетом их экономического содержания. Полученные резуль-
таты могут быть использованы при дальнейшем развитии методического инструментария оценки 
и управления портфелем цифровых финансовых активов.
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The subject of this study is the conceptual and categorical framework of a portfolio of digital finan-
cial assets. The purpose of the paper is to systematize the terminology of an investment portfolio formed 
through a set of decentralized digital financial assets. The research methodology is based on the methods 
of economic analysis, economic induction, and formalization, applied to digital financial assets issued and 
traded on specialized Russian platforms of digital financial asset issuers. As a result of the study, an author’s 
definition of the concept “portfolio of digital financial assets” is developed, differing from commonly used 
interpretations and taking into account the specifics of digital rights, the economic substance of assets, and 
the features of their circulation. A classification of the portfolio of digital financial assets is proposed accord-
ing to the degree of liquidity, diversification, and risk orientation, and the types of digital financial assets are 
systematized based on their economic content. The results obtained may be used for the further development 
of methodological approaches to the assessment and management of portfolios of digital financial assets.
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Введение
Российский рынок цифровых активов 

находится в стадии активного формиро-
вания и расширения. Нарастающий итог 
объема выпуска цифровых финансовых 
активов за 12 месяцев 2025 г. составил 
1 158,4 млрд. руб., против 100,8 млрд. руб. 
на конец января 2025 г. (Обьем размеще-
ний по месяцам. Динамика привлеченного 
капитала в миллиардах рублей) [1]. Общая 
направленность цифровой трансформации 
российской экономики формирует дополни-
тельные возможности привлечения капита-
ла для среднего и крупного бизнеса, а также 
способствует появлению новых финансо-
вых инструментов для институциональных 
и частных инвесторов. Выход цифровых ак-
тивов на рынок финансовых инструментов 
сопровождается развитием законодательной 
базы, а также ростом научно-теоретических 
и прикладных исследований в данной обла-
сти. Вместе с тем, несмотря на накопление 
научных результатов, сохраняются научно-
теоретические пробелы в интерпретации 
экономической категории «цифровые фи-
нансовые активы».

В отечественной научной литературе 
предпринимались попытки систематиза-
ции экономического содержания цифровых 
финансовых активов. В частности, были 
предложены классификации цифровых ак-
тивов (Лосева О. В.), проведен сравнитель-
ный анализ цифровых финансовых активов 
и традиционных финансовых инструментов 
(Станкевич В. С., Власов А. В.). Авторами 
настоящего исследования (Барыкин С. Е., Глу-
шанков К. В.) ранее осуществлялся анализ 
цифровых активов в рамках сравнительной 
оценки с материальными активами, а также 
анализировались аспекты отсутствия закре-
пленной нормативно-правовой и научно-те-
оретической сопряженности цифровых прав 
с активами, существующими в материаль-
ной форме.

Несмотря на вклад различных исследо-
вателей в развитие теории цифровых финан-
совых активов, в настоящее время сохраня-
ется потребность в уточнении и упорядоче-
нии понятия «портфель цифровых финан-
совых активов», что обусловлено как рас-
ширением практики их использования, так 
и необходимостью дальнейшего развития 
методического аппарата анализа и управле-
ния такими портфелями.

В российской нормативно-правовой базе 
под понятием «цифровые финансовые акти-

вы» понимаются цифровые права, включаю-
щие денежные требования, права по распо-
ряжению ценными бумагами, а также права 
участия в акционерном капитале непублич-
ного акционерного общества [2]. Указанные 
виды цифровых финансовых активов объ-
единяются единым порядком учета и обра-
щения, который реализуется посредством 
внесения уникальных идентификаторов 
(набора символов) в информационную си-
стему, функционирующую на основе рас-
пределенного реестра. Наряду с данными 
видами цифровых финансовых активов 
в нормативно-правовом поле отдельно вы-
деляется цифровая валюта.

Помимо цифровых прав на перечис-
ленные выше финансовые активы, законо-
дательство Российской Федерации уста-
навливает правовой режим для категории 
утилитарных цифровых прав [3], к которым 
относятся права требования:

1) передачи вещей;
2) передачи исключительных прав на ре-

зультаты интеллектуальной деятельности;
3) выполнения работ и оказания услуг.
Утилитарные и цифровые права предо-

ставляют держателю актива возможность 
самостоятельного совершения сделок с со-
ответствующими правами как на инвести-
ционной платформе, основанной на распре-
деленном реестре, так и с использованием 
услуг оператора обмена цифровых финансо-
вых активов. Принадлежность утилитарных 
прав и цифровых прав на активы конкретно-
му держателю устанавливается посредством 
выпуска цифровых свидетельств депозита-
рием. Несмотря на возможность оборота 
утилитарных и цифровых прав на базе од-
ной информационной системы распределен-
ного реестра, необходимо проводить разгра-
ничение между цифровыми финансовыми 
активами, правовой режим которых устанав-
ливается Федеральным законом № 259-ФЗ 
от 31.07.2020 г., и утилитарными цифровы-
ми правами по Федеральному закону № 259-
ФЗ от 02.08.2019 г.

Цель исследования заключается в раз-
работке отличного от общеизвестных трак-
товок понятия «портфель цифровых финан-
совых активов», основанного на выявлении 
и систематизации общих свойств существу-
ющих классификаций цифровых активов.

Материалы и методы исследования
В ходе исследования были проанали-

зированы работы отечественных и зару-
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бежных авторов, посвященные вопросам 
классификации цифровых активов, а так-
же нормативно-правовая база Российской 
Федерации. В качестве методологического 
инструментария при проведении исследова-
ния использовались методы экономического 
анализа, экономической индукции и форма-
лизации экономического знания. Предметом 
исследования выступают понятийно-кате-
гориальный аппарат «портфеля цифровых 
финансовых активов», а также научно-тео-
ретические подходы к изучению цифровых 
активов. Исследование базируется на теоре-
тико-обзорном подходе с элементами норма-
тивного анализа. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Анализ положений нормативно-право-
вой базы, регулирующей обращение циф-
ровых активов, позволяет сделать вывод 
о формировании трехуровневой классифи-
кационной модели цифровых финансовых 
активов, включающей:

1) цифровые права на финансовые активы;
2) утилитарные цифровые права требо-

вания;
3) цифровую валюту.
Вместе с тем классификация цифровых 

активов, основанная на нормативно-право-

вом подходе, характеризуется недостаточ-
ной проработанностью в части выявления 
и разрешения практических и научно-теоре-
тических противоречий. В качестве примера 
можно привести статус цифровой валюты 
Российской Федерации – цифрового рубля. 
С одной стороны, эмитент позиционирует 
цифровой рубль как форму национальной 
денежной единицы, функционирующую 
наряду с наличными и безналичными де-
нежными средствами. С другой стороны, 
действующая нормативно-правовая база 
закрепляет положение о том, что цифровая 
валюта не признается денежной единицей 
Российской Федерации [2]. Наличие подоб-
ного расхождения свидетельствует о непол-
ной согласованности правового и экономи-
ческого подходов к интерпретации цифро-
вых активов.

Наряду с официальной государствен-
ной классификацией цифровых активов, 
существенный вклад в развитие теорети-
ческих представлений о цифровых фи-
нансовых активах внесен российскими 
и зарубежными исследователями. В част-
ности, Лосевой О. В., доктором экономиче-
ских наук, была предложена классификация 
цифровых финансовых активов, основанная 
на анализе отличительных свойств отдель-
ных видов цифровых активов (табл. 1) [4].

Таблица 1
Классификация цифровых активов (Лосева О. В.)

Вид цифрового 
актива Экономическое содержание Функциональная 

форма
Токены 
(цифровые права)

Набор уникальных символов в распределенном реестре, 
подтверждающий наличие имущественных прав на ак-
тив нематериальной формы

Финансовый актив

Цифровая валюта Уникальный код в распределенном реестре, обладаю-
щий функцией средства платежа, отличный от денеж-
ной единицы России или иностранного государства

Финансовый актив

Цифровые 
финансовые 
активы

Цифровые активы, экономическое содержание которых 
трактуется в понимании Федерального закона № 259-ФЗ 
о цифровых финансовых активах и цифровой валюте.

Финансовый актив

Виртуальное 
имущество

Игровые предметы в многопользовательских играх, об-
ладающие свойством коммерческой ценности в преде-
лах, ограничивающихся пространством многопользова-
тельской игры

Нефинансовый 
актив

Большие 
данные

Массив структурированной / неструктурированной ин-
формации, имеющей свойство накопления и обновления, 
неразрывно связанной с технологией обработки данных

Нефинансовый 
актив

Результаты 
интеллектуальной 
деятельность

Нематериальные активы, разрабатываемые трудом че-
ловека с применением компьютерных технологий (му-
зыка, 3D-модели, токенизированные результаты интел-
лектуальной деятельности)

Нефинансовый 
актив

Источник: составлен авторами по [4].
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Наряду с классификацией цифровых 
активов по содержанию экономической 
сущности и функциональной форме, Лосе-
вой О. В. была сформулирована классифи-
кация ЦФА по интенсивности обращения 
и показателю коэффициента ликвидно-
сти. В рамках представленной концепции 
обозначаются следующие группы цифро-
вых активов:

1)  оборотные цифровые активы, рас-
сматриваемые как финансовые вложения 
со сроком использования менее 12 месяцев 
после отчетной даты;

2) внеоборотные цифровые активы, от-
носимые к нематериальным активам со сро-
ком использования более 12 месяцев после 
отчетной даты;

3) высоколиквидные цифровые активы, 
представленные финансовыми вложениями 
со сроком использования менее 12 месяцев 
после отчетной даты;

4) среднеликвидные цифровые активы, 
отражающие дебиторскую задолженность 
контрагентов со сроком погашения менее 
12 месяцев после отчетной даты;

5)  низколиквидные цифровые активы, 
включающие финансовые вложения со сро-
ком использования более 12 месяцев после 
отчетной даты.

Дополнение теоретических представле-
ний о цифровых финансовых активах про-
демонстрировано в исследовании Тетюши-
на А. В., в рамках которого анализируются 
криптоактивы и токены в контексте эконо-
мической категория ЦФА во взаимосвязи 
с элементами финансовой отчетности. Ав-
тором произведен анализ экономической 
сущности ЦФА с позиции их регистрации 
и отражения в системе финансового (бух-
галтерского) учета (табл. 2) [5].

Авторы настоящего исследования вы-
ражают несогласие с представленной клас-
сификацией в части отнесения цифровой 
валюты, эмитируемой центральным банком. 
В соответствии с действующей по состоянию 
на ноябрь 2025 г. нормативно-правовой ба-
зой цифровая валюта может использоваться 
в качестве средства платежа. Вместе с тем 
законодательством закреплены ограничения, 
согласно которым цифровая валюта не при-
знается денежной единицей Российской Фе-
дерации либо иностранного государства. 
Указанное обстоятельство, по мнению ав-
торов, не позволяет однозначно соотносить 
цифровую валюту центрального банка с тра-
диционными денежными формами в рамках 
классификаций, основанных на критериях 
ликвидности и скорости оборота.

Таблица 2
Классификация криптовалютных активов (Тетюшин А. В.)

Цифровая валюта / токен Экономическое содержание
Цифровая валюта (криптовалюта) Нематериальные активы, финансовые вложения, денежные 

средства, запасы (в зависимости от целей применения)
Цифровая валюта (эмитированная 
центральным банком)

Денежные средства

Стейблкоины Денежные эквиваленты
Взаимозаменяемые токены Нематериальные активы, финансовые вложения (в зависимо-

сти от обеспеченности токена сырьем, нематериальными ак-
тивами или финансовыми инструментами)

Невзаимозаменяемые токены Нематериальные активы
Источник: составлен авторами по [5].

Таблица 3
Классификация цифровых активов (Крупочкин А. В., Хоминич И. П.)

Функциональная форма Вид цифрового актива
Финансовые цифровые активы Денежные требования;

Ценные бумаги;
Право на участие в капитале

Информационные цифровые активы Результаты интеллектуальной деятельности в цифровой форме
Нефинансовые цифровые 
активы

Взаимозаменяемые токены;
Невзаимозаменяемые токены;
Цифровая валюта

Источник: составлен авторами по [6].
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Вклад в развитие классификационных 
подходов к цифровым активам также пред-
ставлен в работах Крупочкина А. В. и Хоми-
нич И. П., в которых исследуются вопросы 
систематизации цифровых активов в зави-
симости от особенностей нормативно-пра-
вового регулирования отдельных их видов 
(табл. 3) [6].

Авторы, предложившие указанную клас-
сификацию, обращают внимание на нали-
чие научно-теоретического пробела в нор-
мативно-правовой базе, регулирующей об-
ращение цифровых финансовых активов. 
В частности, в работе указывается на кол-
лизию, в рамках которой цифровая валюта 
формально классифицируется как нефинан-
совый цифровой актив, что вступает в про-
тиворечие с рядом экономических интер-
претаций ее функционального назначения.

Вопросы классификации цифровых ак-
тивов с учетом положений Международно-
го стандарта финансовой отчетности МСФО 
32 «Финансовые инструменты» рассмотре-
ны в исследовании Борисова С. Е. [7]. Ав-
тор предлагает разделять цифровые активы 
в зависимости от их экономического со-
держания на финансовые и нефинансовые. 
В качестве критерия отнесения к финансо-
вым активам используется определение, за-
крепленное в МСФО 32, согласно которому 
финансовый актив представляет собой пра-
во на получение денежных средств в буду-
щем либо сами денежные средства. Активы, 
не соответствующие данным критериям, от-
носятся к нефинансовым. В рамках данно-
го подхода выделяются следующие группы 
цифровых активов:

1. цифровые финансовые активы: циф-
ровые валюты (криптовалюты), цифровые 

валюты центральных банков, стейблкоины, 
обеспеченные национальной валютой, а так-
же токены на ценные бумаги;

2.  цифровые нефинансовые активы: 
стейблкоины, обеспеченные товарами, 
невзаимозаменяемые токены, утилитар-
ные токены (утилитарные права на товары 
и услуги).

Предложенная классификация позволя-
ет выявить несоответствие между эконо-
мическим содержанием цифровой валюты, 
эмитируемой центральными банками, и ее 
интерпретацией в действующей норматив-
но-правовой базе, что указывает на необхо-
димость дальнейшего теоретического уточ-
нения данного понятия.

Отдельное направление исследований 
представлено в работах зарубежных авто-
ров, включая Пабло Д. Азара, Гарти Боума-
на, Франческу Карапеллу, Джейкоба Гер-
стена и других, в которых классификация 
цифровых активов осуществляется через 
призму обеспечения финансовой стабиль-
ности в рамках экосистемы цифровой ва-
люты штата Нью-Йорк [8]. В данных ис-
следованиях акцент делается на системных 
рисках, институциональных ограничениях 
и влиянии различных типов цифровых ак-
тивов на устойчивость финансовой системы 
(табл. 4).

Авторами настоящего исследования ра-
нее был проведен анализ цифровых активов 
в сопоставлении с реальными физическими 
активами, в рамках которого акцентирова-
лось внимание на отсутствии устойчиво 
закрепленной нормативно-правовой и на-
учно-теоретической связи цифровых прав 
с реально существующими активами в ма-
териальной форме. 

Таблица 4
Классификация цифровой валюты, Нью-Йоркская экосистема ЦФА

Вид цифровой 
валюты

Экономическое  
содержание

Присущие риски  
экосисистемы ЦФА

Криптовалютные 
активы

Нематериальные активы в цифровой 
форме, эмиссия, учет и обращения кото-
рых осуществляется криптографически-
ми методами (распределенный реестр)

Волатильность стоимости купли-
продажи;
Искусственное завышение внутрен-
ней стоимости цифрового актива; 
Склонность к снижению цены.

Стейблкоины Нематериальные активы в цифровой 
форме, привязанные к финансовым ин-
струментам, олицетворяющим надежный 
«эталонный» актив (в исследовании за-
рубежных авторов – Доллар США).

Взаимозависимость экосистемы 
цифровых финансовых активов и 
традиционной финансовой системы 
при возникновении дестабилизиру-
ющих факторов.

Источник: составлен авторами по [8].
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В результате исследования была выпол-
нена формализация цифровых активов во вза-
имосвязи с объектами ИТ-инфраструктуры, 
включая дата-центры и серверное оборудо-
вание, передаваемые в аренду, а также с объ-
ектами коммерческой недвижимости, в част-
ности реализуемыми жилыми помещениями 
в многоквартирных домах, права на которые 
закрепляются в форме цифровых прав в рас-
пределенном реестре [9]. В развитие указан-
ного подхода авторами были проанализиро-
ваны виды цифровых прав, связанные с обя-
занностью контрагента по оказанию услуг 
либо передаче материального актива.

В качестве примера цифровых прав, при-
вязанных к обязанности контрагента по ока-
занию услуг держателю цифрового актива, 
рассмотрены цифровые права на пользова-
ние услугами курортного комплекса в рам-
ках инвестиционного проекта, реализуемого 
на базе горнолыжного курорта «Роза Ху-
тор». Экономическое содержание данного 
цифрового актива определяется правом про-
живания и использования комплекса услуг 
курортной инфраструктуры.

Примером цифровых прав, связанных 
с материальным активом, являются взаимо-
заменяемые цифровые права на слиток золо-
та. Сущность указанного цифрового актива 
заключается в праве требования держателя 
по передаче эмитентом соответствующего 
золотого слитка.

В обоих рассмотренных случаях автора-
ми выявляется тесная связь цифровых ак-
тивов с утилитарными правами, поскольку 
данные активы эмитируются в форме циф-
ровых прав, закрепленных в распределен-
ном реестре. При этом оба вида цифровых 
активов относятся к категории нефинансо-
вых цифровых активов. Вместе с тем в отно-
шении указанных активов прослеживается 
теоретическая неопределенность порядка их 
инвестирования. Действующая нормативно-
правовая база, регулирующая обращение 
цифровых активов, выраженных в форме 
утилитарных прав, предусматривает, что 
инвестиционное предложение должно быть 
адресовано одному идентифицированному 
инвестору либо нескольким идентифициро-
ванным инвесторам (ст. 13 Федерального за-
кона № 259-ФЗ). В исследованных авторами 
примерах инвестиционные предложения на-
правлялись неопределенному кругу лиц, что 
вступает в противоречие с установленным 
порядком инвестирования и концепцией 
утилитарных цифровых прав.

Несмотря на выявленное расхожде-
ние между теоретическими положениями 
об утилитарных цифровых активах и дей-
ствующей нормативно-правовой базой, ав-
торы настоящего исследования полагают, 
что в рамках теории цифровых активов 
целесообразно выделять самостоятельную 
категорию «цифровые инвестиционные 
активы». В терминологии МСФО раскры-
вается понятие инвестиционной недвижи-
мости, экономическое содержание которой 
заключается в удержании актива в форме 
права пользования для получения арендных 
платежей либо экономических выгод от при-
роста его стоимости [10]. Указанный вид 
активов характеризуется наличием аренд-
ных отношений.

Абстрагируясь от положений МСФО, 
объектом аренды в рамках цифровых 
инвестиционных активов может высту-
пать не только недвижимое имущество, 
но и иные физические активы, включая 
основные средства и прочие производ-
ственные активы, оборот прав, на которые 
осуществляется в распределенном реестре. 
В этом контексте представляется возмож-
ным расширение категории цифровых ин-
вестиционных активов за счет включения 
в нее не только объектов недвижимости, 
но и таких производственных активов, как 
дата-центры и иная ИТ-инфраструктура. 
Исторически факторы производства рас-
сматривались как труд, земля и капитал, 
а позднее к ним был добавлен фактор ин-
новационной деятельности. В зависимости 
от инвестиционной стратегии инвестиции 
подразделяются на реальные и портфель-
ные. Реальные инвестиции охватывают 
предприятия, недвижимость, средства про-
изводства и иные материальные активы, 
тогда как портфельные инвестиции вклю-
чают ценные бумаги и прочие финансовые 
активы. Цифровые финансовые активы в их 
классическом понимании ориентированы 
преимущественно на финансовые активы, 
однако по своему экономическому содер-
жанию не обязательно ограничиваются 
ими. В частности, цифровые финансовые 
активы могут использоваться в качестве 
формы инвестирования в производствен-
ные объекты, включая «умные» заводы 
и дата-центры, что требует дальнейшего те-
оретического и методического осмысления.

Анализ представленных теоретических 
положений, посвященных классификации 
цифровых активов и развитию понятийно-
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категориального аппарата в данной обла-
сти, позволяет выявить ряд общих свойств, 
характерных для рассмотренных подходов 
к определению и систематизации цифро-
вых активов:

1. эмиссия и оборот цифровых активов 
в форме утилитарных и цифровых прав осу-
ществляются в децентрализованных инфор-
мационных системах, основанных на рас-
пределенных реестрах;

2.  цифровые активы подлежат диффе-
ренциации на финансовые и нефинансовые 
активы, что демонстрируется в классифика-
циях Крупочкина А. В., Лосевой О. В., Бо-
рисова С. Е., Хоминич И. П;

3. цифровые финансовые активы под-
разделяются на денежные требования 
(включая требования по эмиссионным цен-
ным бумагам) и цифровую валюту (цифро-
вую валюту государства, криптовалюты, 
токены), что представлено в классифика-
циях Лосевой О. В. и Тетюшина А. В.;

4. цифровые активы могут выступать как 
в форме «цифровых двойников» материаль-
ных активов, так и в форме прав на нематери-
альные активы, что отражено в работах Тетю-
шина А. В., Крупочкина А. В., Хоминич И. П.;

5. цифровые валюты как разновидность 
цифровых финансовых активов подразделя-
ются на криптовалюты и цифровые валюты 
центральных банков, что прослеживается в ис-
следованиях Тетюшина А. В., Борисова С. Е., 
а также в работах зарубежных авторов, вклю-
чая Пабло Д. Азара, Гарта Боумана и других.

Исследование научно-теоретической 
базы, связанной с развитием понятийно-ка-
тегориального аппарата «портфель цифро-
вых финансовых активов», и выявление об-
щих свойств между различными классифи-
кациями цифровых активов позволяет сде-
лать вывод о формировании в российской 
научной литературе нескольких смежных 
определений. Так, Воронов В. С. предложил 
понятие «портфель цифровых интеллекту-
альных прав» [11], особенностью которого 
является акцент на инвестиционном порт-
феле, состоящем из совокупности авторских 
прав на цифровые изображения. В работах 
Замалов А. Р. затрагиваются методические 
вопросы управления портфелем цифровых 
финансовых активов [12], при этом само 
понятие «портфель цифровых финансовых 
активов» не получает самостоятельного те-
оретического обоснования.

На основе проведенного анализа эконо-
мической категории «цифровые активы», 

существующих классификаций цифровых 
активов, разработанных российскими и за-
рубежными исследователями, а также с уче-
том выявленных общих свойств и действу-
ющей нормативно-правовой базы, в настоя-
щем исследовании предлагается уточненное 
понятие «портфель цифровых финансовых 
активов», отличающееся от ранее представ-
ленных трактовок.

В классическом понимании инвестици-
онный портфель представляет собой сово-
купность финансовых инструментов, ха-
рактеризующихся определенным уровнем 
риска утраты стоимости и ожидаемым уров-
нем доходности. В расширенной интерпре-
тации, охватывающей как портфельные, так 
и реальные инвестиции, инвестиционный 
портфель может включать ценные бумаги, 
банковские депозиты, драгоценные метал-
лы, объекты недвижимости, а также иные 
финансовые инструменты и активы. Инве-
стиционные портфели традиционно класси-
фицируются по уровню риска (консерватив-
ные, умеренные, агрессивные), по сроку ин-
вестирования (краткосрочные, среднесроч-
ные, долгосрочные), а также по ряду иных 
критериев, обусловленных внутренними 
и внешними экономическими факторами.

С учетом анализа понятийно-категори-
ального аппарата цифровых активов, теоре-
тических классификаций и нормативно-пра-
вовых ограничений, авторами настоящего 
исследования предлагается дифференциро-
вать понятие «портфель цифровых финан-
совых активов» по следующим признакам.

По степени ликвидности. Высоколик-
видный портфель цифровых финансовых 
активов интерпретируется в контексте со-
вокупности цифровых прав на цифровую 
валюту (криптовалюты), финансовые ин-
струменты и прочие денежные требования 
в распределенном реестре, характеризу-
ющиеся наличием способности к кратко-
срочной конвертации в денежные средства. 
Низколиквидный портфель ЦФА комбини-
рует цифровые и утилитарные права на доли 
в акционерном капитале, эмиссионные цен-
ные бумаги с фиксированным сроком пога-
шения, материальные активы, результаты 
интеллектуальной деятельности, а также 
права на выполнение работ и оказание услуг.

По степени диверсификации. Однород-
ный портфель цифровых финансовых ак-
тивов трактуется с позиции совокупности 
цифровых и утилитарных прав на финансо-
вые активы одной категории, свойством ко-
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торой является общее экономическое содер-
жание. Разнородный портфель ЦФА струк-
турируется посредством набора цифровых 
и утилитарных прав на финансовые активы 
различных видов, отличающихся по своему 
экономическому содержанию. В качестве 
примера однородного портфеля можно при-
вести набор цифровых прав на эмиссионные 
ценные бумаги, тогда как примером разно-
родного портфеля является совокупность 
цифровых прав на участие в акционерном 
капитале и цифровую валюту.

По степени риска. Высокорисковый 
портфель цифровых финансовых активов 
обладает свойством волатильности рыноч-
ной стоимости цифровых прав на активы, 
содержащиеся в портфеле, например, вы-
сокая волатильность криптовалюты. Низ-
корисковый портфель ЦФА характеризу-
ется устойчивостью ценовой коньюктуры 
цифровых и утилитарных прав на активы, 
формирующие инвестиционный портфель. 
В качестве примера низкорискового портфе-
ля ЦФА выступает набор цифровых финан-
совых активов, обеспеченных материальны-
ми активами и запасами.

Необходимо подчеркнуть, что аспекты 
современной портфельной теории примени-
тельно к портфелю цифровых финансовых 
активов в контексте концепции и результа-
тов настоящего исследования не анализиру-
ются. В качестве вектора будущих исследо-
ваний, авторами настоящей статьи предлага-
ется расширение научно-теоретических по-
ложений современной портфельной теории 
в части методического аппарата применения 
к экономической категории цифровых фи-
нансовых активов.

Заключение
Понятийно-категориальный аппарат 

цифровых финансовых активов находится 
на стадии активного формирования и разви-
тия научно-теоретической базы. В работах 
российских и зарубежных исследователей 
предпринимаются попытки систематизации, 
классификации и гармонизации экономиче-
ской категории цифровых активов. Вместе 
с тем сохраняются теоретические пробелы 
в нормативно-правовом регулировании, 
одним из которых является интерпретация 
цифровой валюты центрального банка как 
средства платежа, не признаваемого денеж-
ной единицей Российской Федерации – рос-
сийским рублем. Одновременно цифровая 
валюта Российской Федерации (цифро-

вой рубль) позиционируется эмитентом как 
эквивалент наличной и безналичной форм 
национальной валюты. Еще одним прояв-
лением теоретической неопределенности 
является отсутствие однозначного подхода 
к порядку инвестирования в цифровые акти-
вы и выявленные противоречия в концепции 
утилитарных цифровых прав.

Выявленные противоречия в концепции 
утилитарных цифровых прав заключаются 
в несоответствии между их нормативно за-
крепленным статусом как нефинансовых 
обязательственных прав и фактическим эко-
номическим содержанием, проявляющимся 
в инвестиционной мотивации эмиссии, об-
ращении среди неопределенного круга ин-
весторов, формировании денежных потоков 
и включении в инвестиционные портфели. 
Указанные расхождения свидетельствуют 
о неполной согласованности правовой и эко-
номической интерпретации утилитарных 
цифровых прав и обосновывают необходи-
мость дальнейшего развития понятийно-ка-
тегориального аппарата цифровых активов.

В связи с наличием указанных теоре-
тических пробелов, выявлением общих 
свойств классификаций цифровых активов, 
представленных в работах отечественных 
и зарубежных исследователей, а также не-
обходимостью развития понятийно-кате-
гориального аппарата ЦФА, в настоящем 
исследовании сформулирована авторская 
дефиниция «портфель цифровых финансо-
вых активов», отличающаяся от ранее при-
меняемых интерпретаций.

Понятие «портфель цифровых финансо-
вых активов» представляется в качестве со-
вокупности цифровых прав на инвестиции 
в ценные бумаги, иные финансовые инстру-
менты и денежные требования, выраженные 
в электронной форме, эмиссия и обраще-
ние которых осуществляются в децентра-
лизованных информационных системах, 
основанных на распределенных реестрах, 
а также цифровые права, обеспечивающие 
получение будущих денежных потоков, фор-
мируемых в результате инвестиций в произ-
водственные объекты.

При классификации портфеля цифро-
вых финансовых активов целесообразно 
проводить разграничение цифровых и ути-
литарных прав. Экономическое содержание 
утилитарных прав проявляется в правах 
на актив, выраженный в форме материаль-
ного объекта, либо в обязанности другого 
экономического субъекта совершить опре-
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деленные действия, при этом такие права 
не являются формой средства платежа или 
денежным требованием. Ввиду указанного 
обстоятельства, утилитарные права на циф-
ровые активы, в большинстве случаев об-
ладают долгосрочным характером обраще-
ния. В противоположность утилитарным 
правам, цифровые права на финансовые 
активы выражаются в правах на денежные 
требования и средства платежа (цифровую 
валюту Российской Федерации  – цифро-
вой рубль), а также в правах на получение 
экономической выгоды в форме денеж-
ных потоков от инвестирования в про-
изводственные объекты. В соответствии 
с данными условиями, цифровые права 
на финансовые активы характеризуются 
краткосрочным и долгосрочных порядком 
обращения. Использование формулировки 
«обеспечивающие получение будущих де-
нежных потоков» позволяет акцентировать 
инвестиционное экономическое содержа-
ние цифровых прав, отграничить их от ути-
литарных форм потребления и обосновать 
финансовую природу портфеля цифровых 
финансовых активов.

Цифровые активы характеризуются 
двойственным экономическим содержани-

ем, поскольку могут выступать как циф-
ровые двойники физических активов, так 
и как цифровые права на нематериальные 
активы. В рамках настоящего исследова-
ния цифровые финансовые активы рас-
сматриваются как частный случай циф-
ровых активов, обладающих финансовым 
экономическим содержанием. В этой связи 
представляется целесообразным разграни-
чивать цифровые активы на финансовые 
и нефинансовые. При этом используемая 
терминология имеет следующее содержа-
тельное разграничение. Термин «цифровые 
финансовые активы (ЦФА)» используется 
в качестве институциональной и норма-
тивной дефиниции в соответствии с дей-
ствующей нормативно-правовой базой Рос-
сийской Федерации. Понятие «финансовые 
цифровые активы (ФЦА)» применяется 
в роли аналитической категории, характе-
ризующей цифровые активы, обладающие 
финансовым экономическим содержанием. 
Термин «нефинансовые цифровые активы 
(НФА)» используется в качестве противо-
положности финансовым цифровым ак-
тивам, характеризует цифровые активы, 
не связанные напрямую с денежными тре-
бованиями и финансовыми потоками.
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В представленной статье детально исследуется современное состояние инвестиционного про-
цесса, обусловленное внедрением инновационных технологий искусственного интеллекта и ана-
лиза больших данных. Авторы подчеркивают ключевую роль цифровых решений в трансформации 
подходов к принятию инвестиционных решений, приводя конкретные примеры из практики финан-
совых организаций. Особое внимание уделяется вопросам эффективности и преимуществам новых 
методик прогнозирования, основанных на сочетании традиционных инструментов финансового 
анализа и новейших технологий машинного обучения. Подробно рассматриваются практические 
реализации таких технологий, иллюстрируются возможности повышения точности прогнозов 
и снижения рисков благодаря интеграции множества типов данных – от отчетности до поведения 
потребителей и открытых источников информации. Полученные выводы свидетельствуют о пер-
спективности гибридного подхода, объединяющего экспертизу профессионалов и вычислительные 
мощности интеллектуальных систем, что способствует формированию качественно нового уровня 
принятия инвестиционных решений. Статья представляет интерес для широкого круга читателей, 
заинтересованных в развитии теоретических основ и практических приложений в сфере управле-
ния инвестициями.
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This article explores the current state of the investment process, driven by the introduction of in-
novative artificial intelligence and big data analytics technologies. The authors emphasize the key role 
of digital solutions in transforming approaches to investment decision-making, citing specific examples 
from financial institutions. Particular attention is paid to the effectiveness and benefits of new forecasting 
methods based on a combination of traditional financial analysis tools and the latest machine learning 
technologies. Practical implementations of these technologies are examined in detail, illustrating the 
potential for improving forecast accuracy and mitigating risks through the integration of multiple data 
types–from financial statements to consumer behavior and open source information. The findings dem-
onstrate the potential of a hybrid approach combining professional expertise with the computing power 
of intelligent systems, thereby facilitating a qualitatively new level of investment decision-making. This 
article will be of interest to a wide range of readers interested in the development of theoretical founda-
tions and practical applications in investment management.
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Введение
Сегодня в финансовом секторе данные 

сравнивают с новой нефтью. Но, как и сырье, 
они сами по себе не приносят пользы – их 
необходимо перерабатывать. На финансо-
вом рынке такими «заводами переработ-
ки» выступают технологии искусственного 
интеллекта (далее  – ИИ) и анализа боль-
ших данных.

Целью данной работы является выяв-
ление возможностей и ограничений приме-
нения технологий искусственного интеллек-
та и анализа больших данных (далее – Big 
Data) для повышения качества прогнози-
рования инвестиционной привлекательно-
сти предприятий.

Объектом исследования выступают ин-
новационные методики и алгоритмы, при-
меняемые современными финансовыми ин-
ститутами для эффективного мониторинга 
и анализа бизнес-процессов компаний, влия-
ющих на их стоимость и перспективы роста.

Материалы и методы исследования
Материалы и методы исследования 

включают использование передовых под-
ходов к обработке больших объемов разно-
родных данных и искусственных нейронных 
сетей для построения эффективных про-
гнозных моделей, позволяющих комплексно 
анализировать инвестиционную привлека-
тельность объектов вложения капитала.

Результаты исследования  
и их обсуждение

История развития ИИ насчитывает де-
сятилетия (рисунок), прежде чем он достиг 
современного уровня зрелости. Основой 

агентского ИИ служат масштабные язы-
ковые модели, обеспечивающие глубокое 
понимание и генерацию контента. Главное 
преимущество такого подхода  – высокая 
степень автономии: ИИ-агенты способны 
принимать решения и выполнять задачи без 
непрерывного участия человека, действуя 
в соответствии с заранее заданными целями. 

С конца 2023 года уровень внедрения ИИ 
финансовыми организациями в мире увели-
чился. Согласно опросу, проведенному среди 
121 крупнейшей финансовой организации, 
в 2024 г. ИИ использовали 58% финансовых 
организаций по сравнению с 37% в 2023 г. 
При этом наблюдается устойчивый рост ин-
вестиций в развитие ИИ на финансовом рын-
ке. По данным другого опроса о применении 
ИИ в финансовых услугах, все опрошенные 
организации увеличили инвестиции в ИИ 
в 2024 году, а половина из них – более чем 
на 25% по сравнению с 2023 годом [1]. 

Благодаря своей самостоятельности, та-
кие системы находят широкое применение 
в финансах  – например, при составлении 
персонализированных инвестиционных со-
ветов и автоматизированном управлении 
портфелями в зависимости от личных уста-
новок клиента [2]. 

Рассмотрим сравнительную таблицу 1. 
Она поможет показать преимущества но-
вых технологий.

Таким образом, классические подходы 
к оценке инвестиционной привлекательности 
предприятий, основанные на анализе финан-
совой отчётности и расчёте стандартных ко-
эффициентов (ликвидности, рентабельности, 
оборачиваемости), в условиях современной 
экономики теряют свою эффективность.

Таблица 1 
Сравнение традиционного анализа и анализа на основе ИИ и Big Data

Критерий  
сравнения Традиционный подход ИИ и Big Data подход

Обьем данных Ограничен (отчетность, 
котировки)

Неограничен (социальные сети, новости, спутники)

Скорость 
обработки

Низкая (ручной анализ, Excel) В режиме реального времени (высокочастотная 
торговля (HFT  – High Frequency Trading), пото-
ковые данные)

Тип данных Только структурированные Структурированные и неструктурированные 
(текст, видео)

Прогнозная сила На основе исторических 
экстраполяций

Выявление скрытых паттернов и нелинейных 
связей

Субьективность Высокая (влияние эмоций 
аналитика)

Минимальная (алгоритмическая объективность)

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования
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Рост волатильности рынков и стреми-
тельная цифровизация делают традицион-
ный фундаментальный анализ – ориентиро-
ванный на прошедший период – всё менее 
адекватным. Анализ «постфактум», когда 
специалисты оценивают результаты компа-
нии за завершившийся квартал, уступает ме-
сто прогнозным моделям, способным пред-
сказать её будущее развитие [3].

Развитие технологий искусственного 
интеллекта и анализа больших данных кар-
динально изменило инвестиционный про-
цесс. Сегодня инвесторы получили доступ 
к анализу не только официальной отчётно-
сти, но и огромного количества косвенных 
сигналов в режиме онлайн. Это позволяет 
выявлять скрытые паттерны, снижать вли-
яние субъективности и существенно повы-
сить точность прогнозов стоимости активов.

Под Big Data в инвестиционной практи-
ке понимаются не просто объёмные масси-
вы информации, а данные, отличающиеся 
высокой скоростью поступления, большим 
разнообразием форматов и источников, 
а также достоверностью.

Искусственный интеллект играет роль 
мощного инструмента обработки таких 
данных. В отличие от традиционной стати-
стики, которая проверяет заранее сформули-
рованные гипотезы, ИИ способен самостоя-
тельно обнаруживать сложные взаимосвязи, 
невидимые человеку [4]. В области оценки 
привлекательности компаний ИИ применя-
ется для: 

– группировки организаций по уровню 
риска; 

– прогнозирования будущих денежных 
потоков; 

– определения наиболее выгодного вре-
менного окна для покупки актива.

Особую значимость приобрели альтер-
нативные источники данных, позволяя по-
лучить новые, более полные представления 
о состоянии бизнеса и рыночных трендах.

Традиционные источники информации – 
это финансовая отчётность и биржевые дан-
ные. Современные альтернативные данные, 
обрабатываемые с помощью ИИ, расширя-
ют горизонты анализа и включают:

– поведение потребителей – информация 
о платежах по картам, мобильная геолока-
ция пользователей (например, количество 
посетителей торговых центров через дан-
ные с телефонов);

– спутниковые изображения  – оценка 
заполненности парковочных зон сетевых 

магазинов, движение судов в портовых ком-
плексах, объёмы хранения нефти на складах;

– сообщения в соцсетях и новости – ана-
лиз настроений в Twitter, Reddit, новостных 
платформах, чтобы выявить рыночные трен-
ды и общественную реакцию на события;

– данные об энергопотреблении  – по-
зволяют динамически оценивать фактиче-
скую нагрузку на производственные пред-
приятия, опережая публикацию официаль-
ной статистики.

Интеграция таких данных в аналитиче-
ские модели даёт инвесторам доступ к опе-
режающим сигналам, формируя устойчивое 
конкурентное преимущество [5].

Также существуют следующие мето-
ды и алгоритмы ИИ для прогнозирова-
ния привлекательности:

– Машинное обучение (Machine Learn-
ing). Алгоритмы типа случайного леса (Ran-
dom Forest) или библиотеки с открытым ис-
ходным кодом XGBoost (eXtreme Gradient 
Boosting) обучаются на исторических дан-
ных, связывая сотни факторов – от струк-
туры правления компании до макроэконо-
мических индикаторов – с фактической до-
ходностью акций в прошлом, что позволяет 
создавать точные модели прогнозирования 
будущих цен.

– Обработка естественного языка (NLP – 
Natural Language Processing). Эта область 
ИИ обеспечивает способность систем вос-
принимать и интерпретировать человече-
ский язык. В финансах NLP применяется для 
анализа интонации и выбора слов во время 
выступлений руководителей на годовых 
собраниях и обнаружения скрытых рисков 
в тысячах страниц годовых отчётов путём 
лингвистического исследования [6].

– Искусственный интеллект и методы глу-
бокого обучения позволяют выявлять сложные 
нелинейные связи. Особую эффективность 
демонстрируют рекуррентные нейросети 
(RNN – Recurrent neural network) и структуры 
(LSTM – Long Short-Term Memory), способ-
ные сохранять информацию о предыдущих 
шагах. Благодаря этому они отлично подхо-
дят для анализа временных рядов – таких как 
цены на акции, колебания курсов валют, где 
прошлое играет решающую роль при прогно-
зировании будущих тенденций.

Объединение ИИ и больших массивов 
данных даёт участникам рынка несколько 
ключевых преимуществ:

– Оперативность. Обработка информа-
ции занимает доли секунды, что обеспечива-
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ет опережающий отклик на изменения – кри-
тично важно для хай-фреквенси трейдинга.

– Отсутствие эмоций. Алгоритмы не  
подвержены страху, панике или стремлению 
получить быструю выгоду, как люди.

– Динамическая оценка привлекательно-
сти. Создание ежедневно обновляемого рей-
тинга инвестиционной привлекательности 
вместо разовых оценок раз в квартал.

– Снижение вероятности потерь. Техно-
логии лучше распознают аномальные сиг-

налы, свидетельствующие о мошенничестве 
или рисках краха компании [7].

В то же время внедрение технологии 
сталкивается с рядом трудностей:

– Прозрачность. Многие модели глу-
бокого обучения действуют по принципу 
«чёрного ящика»  – решения принима-
ются, но причины остаются скрытыми. 
Такой подход снижает доверие инвесто-
ров к системам, влияющим на миллио-
ны долларов.

Таблица 2
Практические примеры гибридного подхода

Ключевые 
компоненты  

гибридного подхода
Практический пример

Улучшенный 
фундаментальный 
анализ

Эксперт, оценивая торговую сеть, применяет искусственный интеллект не 
только для изучения традиционных финансовых метрик (объёмы выручки, 
уровень прибыли), но и для анализа изменчивости упоминаний бренда в 
интернет-сообществах, определения формирующихся предпочтений кли-
ентов, а также отслеживания действий конкурентов (включая проведение 
рекламных акций). При этом ИИ способен обрабатывать спутниковые 
снимки, позволяя судить о загруженности парковочных зон возле торговых 
точек – косвенном показателе текущего спроса. [9]

Расширенный 
технический 
анализ

Трейдер полагается на традиционные индикаторы – индекс относительной 
силы (RSI  – Relative Strength Index) и схождение и расхождение скольз-
ящих средних (MACD – Moving Average Convergence Divergence), однако 
одновременно ИИ-система обрабатывает колоссальный объем информа-
ции о заявках от крупных институтов и алгофондов, выявляя, является ли 
пробой уровня поддержки или сопротивления реальным трендовым им-
пульсом или же фальшивой манипуляцией.

Альтернативные 
данные в связке  
с ИИ

При прогнозировании показателей производителя электромобилей анали-
тик применяет не только финансовую отчётность фирмы, но и следующие 
инструменты:
• Big Data – анализ спутниковых изображений предприятий для опреде-
ления масштабов выпуска продукции и уровня заполненности складских 
площадей [10].
• Искусственный интеллект – модели обработки естественного языка для 
оценки упоминаний бренда в новостных источниках и социальных сетях, 
выявления тональности высказываний (позитивной или негативной). Так-
же используются данные геолокации для контроля активности клиентов в 
автосалонах.
• Комбинированный подход: совмещение полученных данных даёт воз-
можность опередить официальную отчётность и точно определить факти-
ческие объёмы производства и уровень спроса, обеспечивая конкурентное 
преимущество при составлении прогнозов.

Прогностическое 
моделирование  
и управление 
рисками

Управляющий портфелем применяет искусственный интеллект для созда-
ния прогнозной модели движения цен на нефть, учитывающей не только 
классические параметры – такие как запасы и решения ОПЕК, – но и аспек-
ты, ранее не входившие в стандартный анализ: геополитическая обстановка 
(с учётом анализа эмоциональной окраски и важности новостей), метеоро-
логические показатели (влияние на спрос и предложение), а также инфор-
мацию о сделках в энергосекторе. Кроме того, модель способна выявлять 
влияние изменений цен на нефть на прочие активы внутри портфеля, что по-
зволяет эффективно перестраивать его структуру и минимизировать риски.
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– Риск переобучения. Модель может 
чрезмерно хорошо адаптироваться под исто-
рические данные, теряя способность к рабо-
те в новых условиях.

– Зависимость от качества входных дан-
ных. При наличии ошибок, выбросов или 
помех результат будет неточным – правило 
«мусор на входе – мусор на выходе» здесь 
соблюдается буквально.

– Юридические ограничения. Сбор 
и использование альтернативных данных, 
например, геополитической-информации, 
может нарушать законы о защите личных 
данных, порождая правовые споры и ущерб 
имиджу. Ключевая ценность больших дан-
ных для инвестора – наличие «альтернатив-
ных данных», которые не отражены в офи-
циальных сообщениях компаний, но ото-
бражают текущее состояние экономики 
и бизнеса [8].

Искусственный интеллект и анализ боль-
ших объемов данных кардинально транс-
формировали подход к оценке инвестици-
онных перспектив. Успешность сегодня за-
висит не от умения считать традиционные 
финансовые показатели, а от способности 
быстро и точно превращать информацион-
ный шум в достоверные прогнозы. Инвести-
рование уже давно вышло за рамки интуи-
тивных решений – это современная дисци-
плина, основанная на фактах и данных.

К 2026 году ключевым критерием оцен-
ки компании станет её цифровой след в ми-
ровой сети, а не заявленные в презентациях 
показатели. Побеждает не тот, кто распола-
гает наибольшим капиталом, а тот, чья ана-

литическая система быстрее и точнее ин-
терпретирует скрытые сигналы в данных.

Впереди – переход к гибридному подхо-
ду, который представляет собой сочетание 
глубокого экспертного понимания, свой-
ственного человеку, и высокоточной количе-
ственной обработки, осуществляемой ИИ. 
Технологии не вытеснят инвестора, но ста-
нут его основным инструментом, открывая 
возможность видеть рыночные процессы 
с беспрецедентной точностью и проница-
тельностью [5].

Примеры гибридного подхода к оценке 
инвестиционной привлекательности пред-
ставлены в таблице 2.

Таким образом, сочетание классических 
методик финансового анализа – фундамен-
тального и технического – с технологиями 
искусственного интеллекта и обработкой 
больших данных создаёт гибридную модель, 
расширяющую возможности оценки рын-
ков. Вместо полной замены проверенных 
подходов, ИИ и Big Data выступают в роли 
усиленных компонентов, повышающих ско-
рость, достоверность и глубину анализа, что 
даёт возможность формировать более пол-
ные и оперативные прогнозы.

Гибридный метод определяет современ-
ный стандарт инвестиционного анализа. 
Благодаря ему удается преодолеть недо-
статки традиционных схем, раскрывая за-
ложенные в данных закономерности, опе-
режая рыночные изменения и минимизируя 
риски. Такой подход способствует формиро-
ванию более надёжных и доходных страте-
гий инвестирования.
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2024 гг. Актуальность темы подтверждается тем, что деятельность организации требует постоянного 
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J. A. Springate, R. J. Taffler). Результаты показывают низкий риск по большинству моделей, но выявле-
ние тревожных сигналов по отдельным методикам (Зайцева, Altman 1968). Результаты выполненного 
анализа оценки вероятности банкротства ООО «Энергия плюс» могут послужить инструментом для 
оперативного принятия управленческих решений, создающих благоприятную среду для нормального 
функционирования организации. 
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This article presents a comprehensive analysis of the financial stability of Energia Plus LLC based on 

the use of reputable bankruptcy diagnostic models for the period 2022-2024. The relevance of the topic is 
confirmed by the fact that the organization’s activities require constant monitoring to minimize business 
risks and resource losses in an uncertain and unpredictable market economy. The calculation of the Irkutsk 
R-model, O. P. Zaitseva, Sayfullin-Kadykov models, as well as foreign models (E. I. Altman, J. A. Springate, 
R. J. Taffler) has been performed. The results show a low risk for most models, but the detection of alarm 
signals by individual methods (Zaitseva, Altman 1968). The results of the performed analysis of the assess-
ment of the probability of bankruptcy of Energia Plus LLC can serve as a tool for operational management 
decision-making that creates a favorable environment for the normal functioning of the organization.
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Введение
Деятельность организации нуждается 

в постоянном контроле, поскольку непред-
сказуемость и неопределенность рыночной 
экономики порождают большинство пред-
принимательских рисков. Проведение кон-
трольных мероприятий помогает миними-
зировать возможные потери ресурсов, в том 
числе денежных средств, и учесть все фак-
торы, сдерживающие динамичное развитие 
организации. В основе эффективного управ-
ления финансами коммерческой организа-
ции лежит анализ показателей финансовой 
отчетности [1, 3, 5]. На основе результатов 
аналитической работы руководители вы-
бирают приоритетные направления совер-
шенствования экономических отношений 
в организации. 

В связи с этим актуальность нашего 
исследования интерпретируется необхо-
димостью оценки финансовой отчетности 
организации для формирования суждения 
об эффективности инвестиций и о предпри-
нимательских рисках. Похожими исследова-
ниями по оценке вероятности банкротства 
с помощью финансовой отчетности зани-
мались такие авторы, как А. Ю. Беликов [6], 
Н. Н. Бондина [2], М. А. Вахрушина [3], 
Г. В. Давыдова [6], Л. В. Донцова [7], Г. Г. Ка-
дыков [10], О. П. Зайцева [8], Н. А. Никифо-
рова [7], Г. В. Савицкая [9], Р. С. Сайфуллин 
[10], E. I. Altman [11], J. A. Springate [12], 
R. J. Taffler [13] и другие научные деятели. 

Исходные данные для исследования – 
официальные данные финансовой от-
четности ООО «Энергия плюс» за 2022-
2024 годы [4].

Цель данной работы  – оценка ве-
роятности банкротства ООО «Энергия 
плюс» по данным финансовой отчетности 
с использованием отечественных и зарубеж-
ных моделей.

Материалы и методы исследования
Для оценки результатов и эффективно-

сти хозяйственной деятельности организа-
ции используются показатели форм финан-
совой отчетности. На основании форм от-
четности оцениваются доходы и расходы ор-
ганизации, выявляются причины снижения 
прибыли и рассчитывается рентабельность 
ООО «Энергия плюс» за 2022-2024 годы. 

В данной работе были использованы ме-
тоды горизонтального и вертикального ана-
лиза, анализ и синтез, сравнение, использо-
вание математических моделей, обобщение.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Основным видом деятельности ООО 
«Энергия плюс» является розничная тор-
говля моторным топливом в специализи-
рованных магазинах, а дополнительными – 
строительство жилых и нежилых зданий, ус-
луги в области растениеводства, некоторые 
виды деятельности в сфере обслуживания 
автотранспортных средств. ООО «Энергия 
плюс» зарегистрировано в Едином государ-
ственном реестре юридических лиц 15 сен-
тября 2016 года и находится по адресу: 
г. Бузулук, ул. Ново-Чапаевская, здание 195.

Финансовая отчетность ООО «Энергия 
плюс» включает в себя бухгалтерский баланс, 
отчет о финансовых результатах, приложения 
и пояснения к бухгалтерскому балансу и от-
чету о финансовых результатах [4]. В струк-
туре доходов ООО «Энергия плюс» в течение 
трех лет преобладала выручка, а среди рас-
ходов – себестоимость продаж. Коэффици-
ент соотношения доходов и расходов больше 
единицы, что означает превышение доходов 
над расходами (таблица 1).

В 2023 г. общий объем доходов ООО 
«Энергия Плюс» увеличился на 44,09 % 
(с 187 500 тыс. руб. до 270 171 тыс. руб.), опе-
редив динамику расходов (рост на 43,75 %, 
с 184 547 тыс. руб. до 265 281 тыс. руб.), что 
обеспечило коэффициент соотношения до-
ходов и расходов на уровне 1,018. В 2024 г. 
наблюдается снижение выручки на 36,38 % 
(с 248 429 тыс. руб. до 158 033 тыс. руб.), 
компенсированное ростом прочих доходов 
в 3,88 раза (с 21 742 тыс. руб. до 84 417 тыс. 
руб.), в результате чего совокупные дохо-
ды сократились на 10,27 % (до 242 450 тыс. 
руб.), а расходы – на 12,75 % (до 231 639 тыс. 
руб.), сохранив положительный финансо-
вый баланс (коэффициент 1,047).

На рисунке представлена динамика клю-
чевых финансовых результатов ООО «Энер-
гия Плюс» по данным отчета о финансовых 
результатах. График иллюстрирует после-
довательный рост валовой прибыли на про-
тяжении 2022–2024 гг., контрастирующий 
с углублением убытка от продаж, вызванно-
го диспропорциональным увеличением ком-
мерческих и прочих расходов (таблица 1). 
Тем не менее, прибыль до налогообложения 
(2 953 тыс. руб., 4 890 тыс. руб., 10 867 тыс. 
руб.) и чистая прибыль демонстрируют по-
ложительную динамику, несмотря на во-
латильность выручки, что свидетельствует 
о диверсификации доходных источников.
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Таблица 1
Структура финансовых результатов ООО «Энергия плюс» [4]

Показатели
2022 г. 2023 г. 2024 г. Темп роста  

суммы , %
Сумма, 

тыс. руб.
Струк-
тура, %

Сумма, 
тыс. руб.

Струк-
тура, %

Сумма, 
тыс. руб.

Струк-
тура, %

2022-
2023 гг.

2023-2024 
гг.

Выручка 181 808 96,96 248 429 91,95 158 033 65,18 136,64 63,62
Прочие доходы 5 692 3,04 21 742 8,05 84 417 34,82 381,97 388,15
Всего доходов 187 500 100,0 270 171 100,0 242 450 100,0 144,09 89,73
Себестоимость 
продаж 173 962 94,26 238 531 89,92 146 842 63,39 137,12 61,58

Коммерческие 
расходы 6 575 3,56 10 263 3,87 20 094 8,67 156,09 195,72

Проценты 
к уплате 0,00 0,00 0,00 0,00 659 0,28 0,00 -

Прочие расходы 4 010 2,17 16 487 6,21 64 044 27,65 411,15 388,52
Всего расходов 184 547 100,0 265 281 100,0 231 639 100,0 143,75 87,25
Соотношение 
доходов и 
расходов

1,016 - 1,018 - 1,047 - 100,24 102,89

Рис. 1. Динамика финансовых результатов ООО «Энергия плюс» (тыс. руб.) 

Таблица 2
Показатели эффективности хозяйственной деятельности ООО «Энергия Плюс» [4]

Показатели, в процентах 2022 г. 2023 г. 2024 г. Изменение,+-
2022-2023 гг. 2023-2024 гг.

Рентабельность продаж 0,70 -0,15 -5,63 -0,85 -5,48
Рентабельность продукции 1,27 3,98 7,08 2,71 3,10
Рентабельность активов 7,12 9,40 11,57 2,28 2,17
Рентабельность текущих (оборотных) 
активов 10,30 12,94 13,45 2,64 0,51

Рентабельность собственного капитала 10,82 14,79 25,62 3,97 10,83
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На основании отчета о финансовых ре-
зультатах проанализируем показатели рен-
табельности в целях дальнейшей оценки 
данной формы отчетности. Полученные ре-
зультаты внесем в таблицу 2.

Анализ таблицы 2 свидетельствует о  
противоречивой динамике эффективности 
хозяйственной деятельности ООО «Энергия 
Плюс» за 2022–2024 гг., где наблюдается со-
четание негативных тенденций в операцион-
ной рентабельности с одновременным укре-
плением показателей отдачи от активов и ка-
питала. Диспаритет между операционными 
убытками и ростом финансовой отдачи объ-
ясняется структурной трансформацией до-

ходов: значительный вклад прочих доходов 
(84 417 тыс. руб. в 2024 г., 34,82 % струк-
туры) компенсирует операционные потери, 
обеспечивая краткосрочную устойчивость 
финансового состояния. Вместе с тем, зави-
симость прибыли от нерегулярных источни-
ков дохода требует мер по восстановлению 
рентабельности основной деятельности. 

Для точной оценки используются специ-
альные математические модели, разработан-
ные экономистами. Определим вероятность 
банкротства ООО «Энергия плюс» с помо-
щью отечественных моделей. А. Ю. Бели-
ков, Г. В. Давыдова предлагают методику 
по иркутской R-модели [6]:

	 R = 8,38 × К1 + К2 + 0,054 × К3 + 0,63 × К4 ,	   (1)

где К1  – обеспеченность собственными 
средствами (0,68 в 2022 г., 0,64 в 2023 г., 
0,45 в 2024 г.); 

К2  – текущая ликвидность (2,25; 2,25; 
2,45); 

К3 – оборачиваемость (5,59; 6,27; 2,11); 
К4 – рентабельность продаж (0,70; -0,15; 

-5,63). 
Если значение показателя равно 0 и мень-

ше, вероятность банкротства очень высокая 
(90-100 %). Значение R от 0 до 0,18 говорит 
о высокой вероятности банкротства (60-
80 %), показатель от 0,18 до 0,32 означает 
среднюю вероятность (35-50 %), величина 
R от 0,32 до 0,42 говорит о низкой веро-
ятности несостоятельности организации 

(15-20 %). Если значение R больше 0,42, 
то вероятность банкротства минималь-
ная (до 10 %). Подставляя в формулу ис-
ходные данные из бухгалтерского баланса 
и отчета о финансовых результатах ООО 
«Энергия плюс» за 2022-2024 г., получа-
ем: R2022 г.  = 8,69, R2023 г. = 7,86, R2024 г. = 2,79. 
В течение трех лет значение R было больше 
0,42, что свидетельствует о минимальной 
вероятности банкротства ООО «Энергия 
плюс». Финансовое состояние организации 
не ухудшалось. 

О. П. Зайцева предложила другую мо-
дель оценки вероятности банкротства 
(табл. 3). Данная модель выглядит следую-
щим образом: 

	 Zфакт = 0,25 × Х1 + 0,1 × Х2 + 0,2 × Х3 + 0,25 × Х4 + 0,1 × Х5 + 0,1 × Х6 , 	 (2)

где Х1 – коэффициент убыточности компа-
нии (отношение чистого убытка к собствен-
ному капиталу); 

Х2 – коэффициент соотношения креди-
торской и дебиторской задолженности; 

Х3 – соотношение краткосрочных обяза-
тельств и наиболее ликвидных активов; 

Х4 – убыточность реализации продукции 
(отношение чистого убытка к объему реали-
зации этой продукции); 

Х5  – коэффициент финансового леве-
риджа  – отношение заемного капитала 
к собственному; 

Х6 – коэффициент загрузки активов [8].
Коэффициенты Х1 и Х4 приняты рав-

ными 0, так как организация получала 
прибыль (отсутствовал убыток), что со-
ответствует методике О. П. Зайцевой для 
прибыльных предприятий. У организации 
будет низкая вероятность банкротства 
в том случае, если показатель Z не превы-
сил нормативные значения, то есть Zфакт 
> Zнорм свидетельствует о повышенном 
риске, а Zфакт < Zнорм – о низком риске. 
Нормативная величина Z рассчитывается 
следующим образом:

 	 Zнорм = 0,25 × 0 + 0,1 × 1 + 0,2 × 7 + 0,25 × 0 + 0,1 × 0,7 + 0,1 × Х6пред	  (3)

где Х6пред – коэффициент загрузки активов предыдущего года [8].
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Модель О. П. Зайцевой свидетельству-
ет о двухэтапной динамике риска: повы-
шенная вероятность банкротства в 2022-
2023 гг. (Zфакт значительно превышает 
норматив), сменяющаяся низким риском 
в 2024 году. (Zфакт 1,372 < Zнорм 1,627). 
Снижение риска в 2024 г. обусловлено, 
в первую очередь, значительным улучше-
нием коэффициента Х3 (соотношение кра-
ткосрочных обязательств и наиболее лик-

видных активов), несмотря на негативные 
тенденции по росту финансового леверид-
жа (X5) и снижению оборачиваемости ак-
тивов (X6). Необходим контроль заемного 
капитала и восстановление оборачиваемо-
сти активов для поддержания Z ниже нор-
мативного уровня.

Далее, используем модель Р. С. Сай-
фуллина и Г. Г. Кадыкова, выраженную 
формулой: 

	 R = 2 × К1 + 0,1 × К2 + 0,08 × К3 + 0,45 × К4 + К5, 	 (4)

где К1 – коэффициент обеспеченности соб-
ственными источниками; 

К2 – коэффициент текущей ликвидности; 
К3 – интенсивность оборота авансиро-

ванного капитала (отношение выручки к  
сумме основных и оборотных средств); 

К4 – рентабельность продаж; 
К5 – рентабельность собственного капи-

тала [10].
Если значение R менее 1, то финансовое 

состояние организации – неудовлетворитель-
ное. Величины факторов, рассчитанные в пре-
дыдущих подразделах, подставляем в форму-
лу (4) и получаем следующие значения: 

R2022 г. = 3,12, R2023 г. = 3,45, R2024 г. = 4,02
Таким образом, в течение трех лет финан-

совое состояние ООО «Энергия плюс» было 
удовлетворительным (R более 1). Существен-
ных ухудшений за 3 года не произошло.

Л. В. Донцова и Н. А. Никифорова пред-
лагают следующую методику оценки веро-
ятности банкротства компании [7]. Сначала 
определяются значения ряда коэффициен-
тов, используемых в качестве критериев 
оценки (таблица 4). 

Затем полученные результаты сравни-
ваются со значениями, сгруппированными 
по шести классам [7]. 

Организации первого класса имеют 
наилучшее финансовое состояние, риск 
банкротства у них почти отсутствует. Вто-
рой класс составляют организации с не-
большой вероятностью несостоятельно-
сти, третий класс – проблемные компании 
со средним риском банкротства. Органи-
зации следующего класса имеют высокую 
вероятность наступления банкротства, 
а пятый класс – это практически несосто-
ятельные компании.

Таблица 4
Показатели вероятности банкротства ООО «Энергия плюс» 

по методике Л. В. Донцовой и Н. А. Никифоровой

Показатель
2022 г. 2023 г. 2024 г.

Значение Баллы Значение Баллы Значение Баллы
Коэффициент абсолютной 
ликвидности 0,115 8 0,054 4 0,183 12

Коэффициент промежуточной 
ликвидности 1,919 18 1,705 18 2,200 20

Коэффициент текущей 
ликвидности 2,248 16,5 2,249 16,5 2,454 18

Коэффициент автономии 0,658 17 0,635 17 0,452 12
Коэффициент обеспеченности 
собственными источниками 0,737 18 0,540 15 0,406 12

Коэффициент обеспеченности 
запасов собственными 
оборотными средствами 

6,434 20 2,231 15 2,408 15

Сумма баллов - 97,5 - 83,5 - 89,0

Класс финансового состояния I (90-100) - II (64-85) - II (64-85) -
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Таблица 5
Показатели вероятности банкротства ООО «Энергия плюс» по методике Г. В. Савицкой

Показатель
2022 г. 2023 г. 2024 г.

Значение Баллы Значение Баллы Значение Баллы
Рентабельность совокупного 
капитала, % 7,12 17,1 9,40 19,4 11,57 22,0

Коэффициент текущей 
ликвидности, ед. 2,248 30 2,249 30 2,454 30

Коэффициент финансовой 
независимости, ед. 0,658 19 0,635 19 0,452 13

Сумма баллов - 66,1 - 68,4 65,0
Класс финансового состояния - II - II - II

Таблица 6
Систематизация результатов оценки вероятности банкротства  

с помощью отечественных моделей

Модели
Вероятность банкротства по модели Тенденции  

изменения  
финансового  

состояние
2022 г. 2023 г. 2024 г.

Иркутская R модель Минимальная 
(10 %)

Минимальная 
(10 %)

Минимальная 
(10 %)

Тенденция 
отсутствует

Модель О. П. Зайцевой Повышенный 
риск

Повышенный 
риск

Низкий риск Положительная

Модель Р. С. Сайфуллина  
и Г. Г. Кадыкова

Удовлетвори-
тельное

Удовлетвори-
тельное

Удовлетвори-
тельное

Положительная

Модель Л. В. Донцовой 
и Н. А. Никифоровой

Почти нет 
риска

Незначительный 
риск

Незначительный 
риск

Отрицательная 
(риск увеличился)

Модель Г. В. Савицкой Небольшой 
риск

Небольшой 
риск

Небольшой 
риск

Тенденция  
отсутствует

При использовании предложенной мето-
дики получаем, что ООО «Энергия плюс» 
в 2022 г. относилось к первому классу, 
а в 2023-2024 гг. – ко второму (таблица 5). 
Значения, при которых организацию мож-
но включить во второй класс, составляют 
от 64 до 85 баллов [7]. В первый класс по-
падают организации, набравшие 90-100 бал-
лов и более.

Методика Г. В. Савицкой [9] аналогична 
методике Л. В. Донцовой и Н. А. Никифоро-
вой в том плане, что по набранным баллам 
определяется класс организации. В качестве 
критериев для оценки используется значение 
уровня рентабельности совокупного капи-
тала, коэффициенты текущей ликвидности 
и финансовой независимости. Граничные 
значения этих показателей сгруппированы 
по пяти классам и по каждому критерию на-
числяются баллы, соответствующие факти-
ческим значениям показателей. Результаты 
расчетов на примере ООО «Энергия плюс» 
представлены в таблице 5.

Согласно данной методике, исследу-
емая организация принадлежит второ-
му классу [9]. Это означает, что компа-
ния имеет небольшой риск банкротства, 
но ее финансовое состояние нормальное 
и не ухудшается.

Сформулируем общий вывод по отече-
ственным моделям. Для этого сгруппируем 
результаты исследования (таблица 6).

Результаты исследования с использо-
ванием отечественных моделей свидетель-
ствует о том, что финансовое состояние 
ООО «Энергия плюс» удовлетворитель-
ное. Риск банкротства данной организации 
низкий, но все же он имеется, так как ре-
зультаты оценки по модели О. П. Зайцевой 
не соответствуют нормативам. В целом, су-
щественного ухудшения финансового состо-
яния ООО «Энергия плюс» за 2022-2024 гг. 
не наблюдалось. 

Оценим вероятность наступления бан-
кротства исследуемой организации с помо-
щью зарубежных моделей. Одними из эф-
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фективных методов оценки являются двухфакторная и пятифакторная модели Altman E.I. 
Двухфакторная модель имеет вид:
 	 Z = –0,3877 – 1,0736 × К1 + 0,0579 × К2, 	 (5)

где К1 – коэффициент текущей ликвидности; К2 – доля заемных средств в пассиве [11].
Используя данную модель, за 2022-2024 гг. получаем следующие результаты:

Z 2022 г. = – 2,250,    Z 2023 г.  = – 2,252,    Z2024 г. = –2,380
В 2022-2024 гг. значение Z меньше нуля. Это означает, что в ближайшее время иссле-

дуемой организации банкротство не грозит. Уточним результаты оценки с помощью пяти-
факторной модели Altman E.I., предложенной в 1968 г.:
	 Z = 1,2 × К1 + 1,4 × К2 + 3,3 × К3 + 0,6 × К4 + К5, 	 (6)

где К1 – отношение оборотных активов к активам; 
К2 – отношение нераспределенной прибыли к активам; 
К3 – отношение прибыли от продаж к активам; 
К4 – отношение собственного капитала к заемному; 
К5 – отношение выручки к активам.
Если значение Z составляет 1,8 и меньше, то вероятность банкротства очень высокая. 

Значения Z от 1,81 до 2,7 свидетельствуют о высокой вероятности банкротства. Вели-
чина Z от 2,71 до 3,0 означает, что банкротство организации возможно. Когда Z равно 
3,0 и выше, вероятность банкротства очень низкая. Используя показатели финансовой 
отчетности ООО «Энергия плюс», проведем оценку вероятности банкротства за 2022-
2024 гг. по модели Altman E.I.: 

Z2022 г. = 6,37,    Z2023 г. = 6,68,    Z2024 г. =1,89.
В течение 2022-2023 гг. организации ООО «Энергия плюс» банкротство не грозит, пото-

му что показатель вероятности выше трех. Снижение Z в 2024 году ближе к нижней границе 
серой зоны из-за операционных убытков и роста левериджа.

В 1983 г. Altman E.I. видоизменил пятифакторную модель [11], чтобы повысить эффек-
тивность анализа. Факторы остаются те же, что и в формуле (6), но модель принимает вид:
	 Z =0,717 × К1 + 0,847 × К2 + 3,107 × К3 + 0,42 × К4 + 0,998 × К5, 	 (7)

Подставив в формулу исходные данные из финансовой отчетности ООО «Энергия 
плюс», получаем: 

Z2022 г. = 6,08,    Z2023 г. = 6,32,    Z2024 г. = 1,46.
В течение трех лет значение показателя превышало значение 1,23. Отсюда следует, что 

банкротство исследуемой организации пока не грозит. Изменения финансового состояния 
компании несущественны.

Еще одним методом выявления вероятности несостоятельности хозяйствующего субъ-
екта, является модель R. J. Taffler [13]:
	 Z=0,53 × К1 + 0,13 × К2 + 0,18 × К3 + 0,16 × К4, 	 (8)

где К1 – отношение прибыли от продаж к текущим обязательствам; 
К2 – отношение оборотных активов к сумме обязательств; 
К3 – отношение текущих обязательств к сумме активов; 
К4 – отношение выручки от продаж к сумме всех активов.
Подставляя соответствующие показатели в данную модель, вычислим величину Z 

за 2022-2024 гг.: 
Z2022 г. = 2,35,    Z2023 г. = 2,28,    Z2024 г. = 1,28.

Модель R. J. Taffler однозначно исключает высокий риск банкротства (Z > 0,3 во все 
годы). Несмотря на убыток от продаж» (рентабельность продаж = –5,63%) при положитель-
ной прибыли до налогообложения за счёт прочих доходов высокая доля оборотных активов 
(К2) и умеренная долговая нагрузка (К3) обеспечивают финансовую устойчивость. 
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Не стоит пренебрегать и моделью J. A. Springate [12], чтобы окончательно определить 
результат и выявить мельчайшие отклонения финансового состояния организации от нормы. 
Модель имеет следующий вид:
	 Z = 1,03 × К1 + 3,07 × К2 + 0,66 × К3 + 0,40 × К4, 	 (9)

где К1 – отношение рабочего капитала к сумме всех активов; 
К2 – отношение чистой прибыли к сумме всех активов; 
К3 – отношение чистой прибыли к текущим обязательствам; 
К4 – отношение выручки от реализации к сумме всех активов.
За 2022-2024 гг. в ООО «Энергия плюс» показатель составит: 

Z2022 г. = 3,13,    Z2023 г.= 3,52,    Z2024 г.= 2,25.

В течение 2022-2024 гг. параметр Z был больше 0,862, что также сигнализирует о низкой 
вероятности банкротства исследуемой компании. Внесем результаты оценки по зарубеж-
ным моделям в таблицу 7.

Таблица 7
Систематизация результатов оценки по зарубежным моделям

Модели
Выводы по модели Тенденция изменения 

финансового состояния2022 г. 2023 г. 2024 г.
Двухфакторная модель 
Altman E.I.

Банкротство
не грозит

Банкротство
не грозит

Банкротство
не грозит

Изменения отсутствуют

Пятифакторная модель 
Altman E.I. 1968 г.

Низкая 
вероятность

Низкая
вероятность

Высокая 
вероятность

Отрицательная
(серая зона в 2024 г.)

Пятифакторная модель 
Altman E.I. 1983 г.

Низкая 
вероятность

Низкая 
вероятность

Низкая 
вероятность

Отрицательная
 (приближение к границе)

Модель R. J. Taffler Отличные 
перспективы

Хорошие 
перспективы

Неплохие 
перспективы

Отрицательная

Модель J. A. Springate Низкая 
вероятность

Низкая 
вероятность

Низкая 
вероятность

Отрицательная

Финансовое состояние ООО «Энергия 
плюс» в целом удовлетворительное и ста-
бильное, вероятность банкротства низкая. 
Об этом свидетельствуют результаты оцен-
ки не только по отечественным моделям, 
но и по зарубежным. Отрицательные тен-
денции изменения финансового состояния 
отсутствуют. Однако, по модели О. П. Зайце-
вой выявлены периоды повышенного риска 
(2022-2023 гг.), а по модели Altman (1968) 
значение в 2024 году вошло в «серую зону».

Следовательно, данные статьи финан-
совой отчетности нуждаются в тщательном 
контроле и в регулировании. В противном 
случае станет неизбежной отрицательная 
тенденция изменения финансового состо-
яния хозяйствующего субъекта по всем 
остальным моделям.

Заключение
Комплексная оценка вероятности бан-

кротства ООО «Энергия плюс» за 2022–
2024 гг. по 10 моделям (5 отечественных, 5 за-
рубежных) свидетельствует о низком риске 

несостоятельности (Z > норм по 9/11 моде-
лей). Однако, повышенный риск был выяв-
лен моделью О. П. Зайцевой в 2022-2023 гг. 
(Zфакт > Zнорм), что было связано с ростом 
финансового левериджа (Х5: 0,519→1,214), 
снижением оборачиваемости активов 
(Х6: 6,27→2,11) и высоким отношением обя-
зательств к деньгам (X3 = 5,457). В 2024 г. 
по модели Зайцевой риск снизился до низ-
кого уровня (Z2024 r. = 1,372<1,627) благодаря 
улучшению коэффициента Х3. Подтвержде-
ние – серая зона по Altman E.I. Z = 1,89 (2024) 
и переход Донцовой из I во II класс. 

Учитывая переход показателя Altman 
в «серую зону» (Z = 1,89) и снижение 
Z-фактора по модели О. П. Зайцевой ниже 
нормативного уровня в 2024 году и необхо-
димость поддержания положительной дина-
мики по модели О. П. Зайцевой, рекоменду-
ется осуществлять ежеквартальный монито-
ринг финансового состояния ООО «Энергия 
Плюс» в 2025-2026 годах для своевременно-
го выявления возможного ухудшения устой-
чивости и принятия превентивных мер.
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Для снижения выявленных рисков ре-
комендуется провести реструктуризацию 
30–50 % краткосрочных обязательств, что 
позволит уменьшить коэффициент финан-
сового левериджа. 

Необходимо организовать факторинг де-
биторской задолженности, чтобы ускорить 

оборачиваемость активов. Также следует 
принять меры по восстановлению рента-
бельности продаж, в первую очередь за счет 
оптимизации коммерческих расходов. Ана-
лиз отчетности остается ключевым инстру-
ментом управления рисками в условиях во-
латильности выручки.
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АНАЛИЗ ЭФФЕКТИВНОСТИ ТРУДА ПРИ УДАЛЕННОЙ 
ЗАНЯТОСТИ СОТРУДНИКОВ 
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В данной статье осуществляется анализ эффективности труда при удаленной занятости сотруд-

ников. Опираясь на научные труды ряда российских и зарубежных исследователей и статистические 
данные по отраслям, авторы статьи отмечают, что появление удаленной занятости формирует новый 
тип трудовых отношений, которые возникают между работодателями и сотрудниками компаний. 
Удаленная работа в настоящее время становится все более распространенной практикой организа-
ции труда персонала в различных странах мира. Удаленная занятость характерна тем, что сотрудник 
выполняет свои профессиональные функции и производственные задачи вне офиса, а коммуни-
кационная связь между сотрудником и руководителем происходит с помощью различных средств 
связи и сети Интернет. Проведенное изучение активности применения удаленной работы в Рос-
сии показало, что по сравнению с зарубежными странами, она менее высокая, чем других странах, 
о чем свидетельствуют данные, представленные в статье. Авторы статьи определили, что подобные 
результаты вызваны тем, что не все руководители компаний понимают преимущества и эффектив-
ность удаленной работы, которая, как правило, демонстрируется сокращением затрат. Поставив цель 
выявления эффективности труда при удаленной занятости, авторы статьи провели оценку ряда по-
казателей отдельно взятой компании. В ходе анализа была рассчитана экономическая эффективность 
при применении удаленной работы сотрудников. Также рассмотрены факторы, влияющие на эконо-
мическую эффективность названного типа занятости. По результатам осуществленной оценки стало 
возможным определить, что внедрение удаленной работы несет за собой существенное сокращение 
расходов, включая затраты на офисные помещения, коммунальные услуги. Полученные результаты 
позволили убедиться в том, что упомянутый тип занятости имеет значительные преимущества перед 
работой в офисе, что дает право утверждать, что применение удаленной работы является одним 
из перспективных направлений кадровой политики и организации труда в компаниях. 
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ANALYSIS OF LABOR EFFICIENCY IN REMOTE  
EMPLOYMENT OF EMPLOYEES 
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This article analyzes labor efficiency in remote employment of employees. Digitalization and the use 

of information technologies have a significant impact on the changes that are currently taking place in the 
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labor market. One of the important changes is the emergence of remote work as a form of employment for 
employees of various companies. Companies using this form of employment of workers are actively using 
cloud services and modern Internet technologies. A significant impetus to the development and expansion of 
the introduction of remote work was the COVID-19 pandemic. Remote work is now becoming an increas-
ingly common practice in organizing staff work. Remote employment is characterized by the fact that the 
employee performs his professional functions and production tasks outside the office, and communication 
between the employee and the manager takes place using various means of communication and the Internet. 
A study of the activity of using remote work in Russia shows that compared to foreign countries, it is less 
high than other countries. This is due to the fact that not all company leaders understand the benefits and 
effectiveness of remote work. which is typically demonstrated by cost reduction. The introduction of remote 
work entails a significant reduction in costs, including office space and utilities. Given the fact that some 
managers do not fully understand all the advantages of remote employment of employees, the analysis of 
labor efficiency in this form of labor organization is an important aspect in the issue of using such a form 
in Russian companies, which emphasizes the relevance of the study presented in this article. During the 
analysis, the economic efficiency was calculated during the transition of the office to remote work. Factors 
affecting the economic efficiency of remote work of employees are considered.

Введение
Появление удаленной занятости всег-

да вызывало интерес для работодателя 
с точки зрения экономии ресурсов и раци-
онального ведения бизнеса. Данный вид 
занятости начал ускоренно развиваться 
в 1980-х годах, во время зарождения Ин-
тернета и цифровых средств коммуника-
ции. Данное событие являлось отправной 
точкой для развития нового вида трудо-
вых отношений.

В частности, в начале 1990-х годов тех-
нологии достигли такого уровня, когда объе-
динение пользователей Интернета по всему 
миру стало реальностью. 

Внедрение такого типа организации 
труда как «удаленная занятость (дистан-
ционная работа, удаленная работа)», при 
котором сотрудник работал не на стаци-
онарном рабочем месте в офисе, а дома, 
стало распространенной реакцией многих 
руководителей на риски, вызванными пан-
демией COVID–19. Посредством удален-
ной занятости сотрудников бизнесмены 
и представители бюджетной сферы смогли 
сохранить работоспособность компаний 
и организаций. Однако несмотря на то, что 
указанный тип занятости является хоро-
шим вариантом организации труда и реак-
ции на риски, сопровождающие деятель-
ность фирм, эффективность удаленной 
(дистанционной) работы продолжает вы-
зывать сомнения у ряда предпринимателей 
и руководителей организаций. Подобный 
факт подчеркивает актуальность иссле-
дования, проведенного авторами данной 
статьи. 

Цель исследования – анализ эффек-
тивности труда при удаленной занятости 
сотрудников. 

Материалы и методы исследования
При написании данной статьи использо-

ваны такие методы исследования как: ана-
лиз, синтез, дедукция, опрос.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Как показало изучение научных источ-
ников, вопрос эффективности организации 
удаленной занятости сотрудников вызывает 
интерес у многих российских и зарубежных 
авторов, среди которых Гурова И. М., [1] 
Джейсон Фрайд, Дэвид Хайнемайер Хенссон 
[2], Колесникова О. А, Стребков А. А. [3], Не-
хода Е. В., Пань Ли [4], Урусова А. А. [5].

Исследованию методов и критериев ана-
лиза эффективности организации удален-
ной занятости сотрудников посвятили свои 
работы Уваров А. А. [6], Суравикина Е. В., 
Осташенко Е. Г. [7], Бреусов А. В., Бугано-
ва А. А., Хабарова О. Д., Яценко В. В. [8], 
Тонких Н. В., Коропец О. А. [9], Горев А. В., 
Бегичева С. В. [10], Африанти Т. У., Артата-
найя И., Берджесс Дж. [11].

В связи с тем, что информационные 
технологии стали неотъемлемой частью по-
вседневной жизни человека, информатиза-
ция привела к развитию удаленного формата 
труда и удаленной занятости сотрудников 
компаний. Удаленная работа (работа дома 
или где бы то ни было) стала новой нормой 
общества 21 века. С точки зрения экономии 
ресурсов, удаленный формат является наи-
более экономичным для бизнеса. Однако 
при этом возникает вопрос: насколько про-
дуктивно это сказывается на эффективности 
деятельности сотрудников.

Наибольшее влияние на дистанционную 
занятость оказала пандемия COVID-19, по-
скольку компании были вынуждены перей-
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ти на удаленный формат. Это изменило тра-
диционный подход к организации работы 
с точки зрения местоположения и условий 
труда, а также к тому, как нужно выпол-
нять работу с использованием цифровых 
платформ, средств коммуникации и необхо-
димых технологических инвестиций. В на-
учном сообществе возник и широко при-
меняется термин «удаленный работник», 
подразумевающий работу сотрудника при 
удаленной занятости. 

Изучение данных, представленных Ин-
ститутом статистических исследований 
и экономики знаний НИУ «Высшая школа 
экономики», позволило определить долю 
удаленных работников по отраслям в 2024 г. 
(рис. 1) [12].

На рисунке 1 видно, что удаленная рабо-
та наиболее востребована в секторе «Дру-
гие виды экономической деятельности» 
(25,7%). В подобный сектор включается 
такие компании как call-центр, агентство 
по подбору персонала и пр. На втором ме-
сте по востребованности удаленного труда 
деятельность в области информации и свя-
зи (14,8%). Наименьшую долю занимают 
деятельность по операциям с недвижимым 
имуществом (4,5%).

Несмотря на то, что удаленная заня-
тость как тип организации труда персо-
нала присутствует в различных отраслях 
[13-15], на применение подобной занято-
сти в компаниях до сих пор оказывает не-
достаточная база исследований, позволяю-
щих наглядно продемонстрировать эффек-
тивность удаленной работы сотрудников 
предприятий. 

С целью выявления эффективности уда-
ленной работы авторами статьи проведено 
исследование ряда показателей, которые 
выбраны в качестве критериев оценки ука-
занной эффективности. В качестве объекта 
исследования выбрана страховая компания 
«N» (по просьбе руководства компании на-
звание изменено). 

На первом этапе проведен опрос сотруд-
ников вышеуказанной компании на предмет 
изменения эффективности работы персона-
ла. Для проведения и обработки опроса ис-
пользована платформа для создания анкет 
и проведения опросов AnketologBox. Резуль-
таты опроса представлены на рисунке 2.

На втором этапе осуществлено сравне-
ние затрат компании на одного сотрудника 
при условии офисной работы и при удален-
ной работе (таблица 1).

Рис. 1. Доля удаленных работников по отраслям (2024 г.) 
Источник: составлено авторами по [12]
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Рис. 2. Результаты опроса сотрудников страховой компании «N» на предмет изменения 
эффективности удаленной работы в сравнении с занятостью офисе, % 

Источник: составлено авторами

Таблица 1
Сопоставление годовых затрат в расчете на одного сотрудника  

при разных формах организации труда на примере страховой компании «N»

Укрупненные статьи затрат 
Годовые затраты в расчете  

на одного сотрудника, тыс. рублей
Офисная работа Удаленная работа

Заработная плата 600 600
Налогообложение (13%) 78 78
Социальные отчисления (30%) 180 180
ДМС и дотации на транспорт (5%) 25 0
Аренда площади и коммунальные платежи 70 0
Организация рабочего места 20 0
Оплата ПО и средств связи 15 20
Итоговая сумма: 988 858

Источник: составлено авторами.

На основании таблицы 1 видно, что 
при внедрении удаленной работы, эконо-
мия страховой компании «N» составляет 
110 тыс. рублей, что происходит благодаря 
устранению дотаций на транспорт, сведения 
к нулю затрат на аренду и затрат, связанных 
с организацией рабочего места. 

В исследуемой компании «N» работода-
тель использует программное обеспечение, 
которое помогает фиксировать деятель-
ность удаленного сотрудника. В исследу-
емой компании применяется Biosmart-
Studio. Данный инструмент необходим для 
удалённого мониторинга сотрудников обе-
спечивает прозрачность и контроль, кото-
рые необходимы для управления сотрудни-
ками без ущерба доверия и продуктивности. 
При удаленной работе менеджеры страхо-

вой компании «N» контролируют, сколько 
времени сотрудник действительно тратит 
на работу. Программа Biosmart-Studio по-
зволяет контролировать работоспособ-
ность контроллеров и благодаря хранению 
событий путем выявления частоты и факта 
входа/выхода сотрудников, их действия, как 
пользователей ПО. Все это дает возмож-
ность осуществлять автоматизированную 
проверку присутствия персонала на рабо-
чих местах. Благодаря функции Bio Scan 
ведется учёт фактического рабочего вре-
мени персонала компании с помощью оп-
тического сканера отпечатков пальцев FS-
80. Главной целью представленного выше 
контроля с применением Biosmart-Studio 
является управление производительностью 
сотрудников, в частности трудоемкостью. 
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Известно, что трудоемкость представля-
ет собой показатель, демонстрирующий за-
траты рабочего времени на осуществление 
какой-либо задачи или работы. 

Снижение трудоемкости говорит о повы-
шении эффективности использования пер-
сонала в рабочем процессе. 

Трудоемкость может быть признана кри-
терием оценки эффективности удаленной 
занятости сотрудников.

Проведенное авторами статьи иссле-
дование изменения трудоемкости при уда-
ленной занятости с применением функции 
Bio Scan, представленной выше, позволило 
выявить снижение данного показателя при 
применении удаленной работы, что нагляд-
но представлено на рисунке 3. 

Рис. 3. Трудоемкость при разных формах 
организации труда на примере  

страховой компании «N», % 
Источник: составлено авторами

Очередным критерием эффективности 
удаленной занятости является коэффициент 
текучести кадров. Расчет названного коэф-
фициента показал, что до применения уда-
ленной работы он был на уровне 40%. При 
внедрении удаленной работы в исследуемой 
компании «N» этот коэффициент сократился 
на 11% (рисунок 4).

Несмотря на явную эффективность 
применение удаленной работы, продемон-
стрированную результатами исследования, 
руководство страховой компании «N» по-
нимает, что ни производительность, ни оп-
тимизация не учитывают врожденную по-

требность человека в социальных связях. 
Работодатель старается предпринимать 
шаги, чтобы сотрудники на удаленной ра-
боте по-прежнему ощущали чувство соци-
альной сплочённости, общей идентичности 
и сопричастности. Один из способов, при-
меняемых в указанной выше компании  – 
это культивирование в организации чувства 
цели и значимости. 

Рис. 4. Коэффициента текучести кадров  
при разных формах организации труда  
на примере страховой компании «N» 

Источник: составлено авторами

Заключение

Как показали проведенные исследова-
ния, экономическая эффективность уда-
лённой работы проявляется в сокращении 
затрат на одного сотрудника, снижении 
трудоемкости и уменьшении коэффици-
ента текучести кадров. Таким образом 
можно сделать вывод о том, что исследу-
емая компания, которая придерживается 
подобной политики организации труда 
и инвестирует в современные техноло-
гии, формирует базу для улучшения по-
казателей деловой активности, формирует 
определенные предпосылки укрепления 
конкурентоспособности на рынке. В то же 
время компании необходимо адаптировать-
ся к меняющейся динамике рабочей силы, 
инвестируя в инфраструктуру, например, 
в кибербезопасность. 
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ФОРМИРОВАНИЕ ЭФФЕКТИВНОЙ ИННОВАЦИОННОЙ  
СРЕДЫ В КОНТЕКСТЕ ИНДУСТРИИ 5.0 НА ПРИМЕРЕ  
РАЗВИТИЯ ЭЛЕКТРОТРАНСПОРТА
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В статье рассматриваются основы формирования инновационной среды в условиях перехода 
к Индустрии 5.0 при развитии электротранспорта. Целью исследования является формирование 
эффективной инновационной среды в контексте Индустрии 5.0 на примере развития электротранс-
порта. Проанализированы ключевые принципы человекоцентричности, жизнестойкости и устой-
чивости как системообразующие факторы новой модели инновационного развития. Исследован 
отечественный и международный опыт в области развития сферы электротранспорта. Предметом 
исследования являются инструменты и методы формирования эффективной инновационной среды 
на примере электротранспорта. Предложена модель эффективной инновационной среды, основанная 
на принципах индустрии 5.0 и учитывающая взаимодействие на макро-, мезо- и микроуровнях, что 
обеспечивает системный подход к развитию электротранспорта. Особое внимание уделено концеп-
ции бережливых инноваций и цифровизации как инструментам ускоренного технологического раз-
вития электротранспорта и устойчивого производства. Выявлены существующие проблемы, тренды 
и определены стратегические приоритеты и ключевые аспекты совершенствования формирования 
инновационной среды для развития электротранспорта. Результаты исследования могут служить 
основой для стратегического и институционального планирования инновационного развития в сфе-
ре электротранспорта, совершенствования механизмов регулирования и формирования отрасле-
вых кластеров.
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FORMING AN EFFECTIVE INNOVATION ENVIRONMENT  
IN THE CONTEXT OF INDUSTRY 5.0 USING THE EXAMPLE  
OF ELECTRIC TRANSPORT DEVELOPMENT
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The article examines the foundations for developing an innovation environment in the context of the 
transition to Industry 5.0 within the electric transport sector. The purpose of the study is to establish an ef-
fective innovation environment in the framework of Industry 5.0, using the development of electric transport 
as an example. The key principles of human-centricity, resilience, and sustainability are analyzed as system-
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forming factors of the new model of innovative development. Both domestic and international experiences 
in the field of electric transport development are explored. The research focuses on the tools and methods 
for building an effective innovation environment in the electric transport industry. A model of an effective 
innovation environment is proposed, based on the principles of Industry 5.0 and incorporating interactions 
at the macro-, meso-, and microlevels, which ensures a systemic approach to the development of electric 
transport. Special attention is given to the concepts of frugal innovation and digitalization as instruments 
for accelerating technological progress and promoting sustainable production in electric transport. The 
study identifies existing challenges and trends, as well as strategic priorities and key aspects for improving 
the formation of an innovation environment for electric transport development. The results of the research 
can serve as a foundation for strategic and institutional planning of innovation-driven growth in the electric 
transport sector, for improving regulatory mechanisms and for forming industry clusters. 

Введение 
Современный этап развития мировой 

экономики характеризуется переходом к но-
вой промышленной парадигме – Индустрии 
5.0, в которой технологические достиже-
ния сочетаются с ценностями устойчиво-
го развития, социальной ответственности 
и человекоцентричности. Для России вне-
дрение принципов Индустрии 5.0 открыва-
ет возможности для глубокой трансформа-
ции городского пространства, где развитие 
электротранспорта выступает ключевым 
направлением экологической и технологи-
ческой модернизации.

Важным шагом на пути формирования 
инновационной экосистемы в транспорт-
ной отрасли стало утверждение в 2021 году 

Концепции развития производства и исполь-
зования электрического автомобильного 
транспорта в России на период до 2030 года, 
разработанной Минэкономразвития России 
совместно с Минпромторгом [1]. 

Реализация концепции направлена не  
только на создание в стране новой высокотех-
нологичной отрасли по производству элек-
тромобилей и развитие инфраструктуры их 
эксплуатации, но и на формирование цепочки 
«вытягивающих» технологий, включая про-
изводство аккумуляторов, силовой электро-
ники и компонентов водородных топливных 
систем. Таким образом, документ обеспечи-
вает не просто технологическое развитие, 
а формирование инновационной среды, объ-
единяющей производство, науку и бизнес.

Рис. 1. Планы по установке ЭЗС в РФ в рамках Концепции по развитию производства и 
использования электротранспорта в РФ на период до 2030 г., шт 

Источник: составлено на основе [1]
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Рис. 2. Планы по производству электромобилей в РФ согласно Концепции  
по развитию электротранспорта в РФ на период до 2030 г. 

Источник: составлено на основе [1]

Среди практических мер концепции осо-
бое место занимают правовые и институци-
ональные преобразования, направленные 
на устранение барьеров, ограничивающих 
развитие отрасли. Речь идёт, в частности, 
о снятии ограничений на установку заряд-
ных станций на подземных паркингах и со-
вершенствовании механизмов регулирова-
ния эксплуатации электротранспорта.

Согласно прогнозным показателям, 
к 2030 году в России должно быть введено 
в эксплуатацию не менее 72 тысяч заряд-
ных станций, из которых не менее 28 ты-
сяч – высокомощные («быстрые») станции 
с мощностью свыше 150 кВт [1]. Показатели 
отражены на рисунке 1 и отражают масштаб 
и темпы развития отрасли, а также форми-
руют основу для создания инновационной 
инфраструктуры нового поколения.

Также, согласно концепции, к 2030 г. пла-
нируется производить не менее 10% электро-
автомобилей в общем объеме производства 
транспортных средств в России [1]. Ожидае-
мые показатели отражены на рисунке 2.

Цель исследования заключается в фор-
мировании эффективной инновационной 
среды в контексте Индустрии 5.0 на приме-
ре развития электротранспорта.

В рамках поставленной данной цели были 
поставлены и решены следующие задачи: 

- Проанализирована сущность и особен-
ности Индустрии 5.0 как новой модели ин-
новационного развития;

- Рассмотрены состояние и тенден-
ции развития электротранспорта в России 
и за рубежом;

- Определены принципы и механизмы 
формирования инновационной среды в ус-
ловиях перехода к Индустрии 5.0;

- Разработана модель эффективной ин-
новационной среды с учётом отраслевой 
специфики электротранспорта;

- Обосновано применение бережливых 
инноваций и цифровых технологий как ин-

струментов эффективного инновационно-
го развития.

Объектом исследования выступает ин-
новационная среда, а предметом – инстру-
менты и методы формирования эффек-
тивной инновационной среды на приме-
ре электротранспорта.

Научная новизна исследования заклю-
чается в том, что авторами предложена 
концепция совершенствования формиро-
вания эффективной инновационной сре-
ды с учетом принципов перехода к ин-
дустрии 5.0, отличающейся ориентацией 
на бережливые инновации, что позволит 
в дальнейшем развивать электротранспорт 
в регионе.

Материалы и методы исследования
Реализация поставленной цели осущест-

влялась на основе применения общенауч-
ных методов исследования: диалектическо-
го, научного познания и частных научных 
(анализа, синтеза, сравнения логического 
и системно-структурного анализа, форма-
лизации, анализа нормативно-правовых до-
кументов), моделирования.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Эффективная инновационная среда 
представляет собой динамичную экосисте-
му взаимодействия государства, бизнеса, 
научных и образовательных институтов, 
финансовых структур и индивидуальных 
инноваторов [2]. Её ключевая функция  – 
обеспечение устойчивого экономического 
роста и стимулирование технологических 
преобразований [3]. 

В контексте развития электротранспор-
та эффективная инновационная среда игра-
ет решающую роль, поскольку позволяет 
ускорить трансфер технологий, снизить из-
держки внедрения и повысить конкуренто-
способность национальных решений. 
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Рис. 3. Принципы индустрии 5.0 
Источник: составлено на основе [4]

Необходимость формирования эф-
фективной инновационной среды в сфере 
электротранспорта обусловлена высокой 
наукоёмкостью и междисциплинарностью 
отрасли, требующей интеграции знаний 
в области энергетики, материаловедения, 
цифровых технологий и интеллектуальных 
систем управления. Без системного подхо-
да и поддержки инновационной активности 
внедрение новых решений будет замедлен-
ным и экономически неэффективным [4, 5].  
Именно поэтому инновационная среда 
должна рассматриваться как ключевой ме-
ханизм технологической модернизации 
транспортной системы.

В основе инновационной среды нового 
типа лежат три фундаментальных принци-
па индустрии 5.0 – человекоцентричность, 
жизнестойкость и устойчивость, которые 
отражены на рисунке 3. Именно они форми-
руют стратегическую рамку, в которой осу-
ществляется переход от технократической 
к гуманистической модели инновационно-
го развития.

Принцип человекоцентричности акцен-
тирует внимание на создании технологий, 
повышающих качество жизни и расширяю-
щих доступ к современным сервисам. 

Принцип жизнестойкости означает спо-
собность инновационной экосистемы адап-
тироваться к кризисам и быстро восстанав-
ливаться после внешних шоков. 

Принцип устойчивости объединяет эко-
логические, экономические и социальные 

аспекты, направленные на минимизацию 
негативного воздействия на окружающую 
среду и формирование справедливой соци-
альной структуры.

Эти принципы определяют переход 
от технократической к гуманистической мо-
дели инновационного развития.

Таким образом, Индустрия 5.0 задаёт 
рамки для переосмысления не только произ-
водственных процессов, но и всей городской 
инфраструктуры. В этом контексте транс-
портная система мегаполиса становится од-
ним из наиболее показательных направле-
ний внедрения инновационных принципов.

Электротранспорт сегодня выступает 
ключевым направлением экологической 
и технологической трансформации, отра-
жающим принципы Индустрии 5.0 в го-
родской среде [6, 7]. Для России развитие 
данного сектора связано не только с задача-
ми декарбонизации, но и с формированием 
интеллектуальной транспортной инфра-
структуры, соответствующей концепции 
«умного города».

Разные страны выбирают различные мо-
дели внедрения электротранспорта:

- Централизованный подход (Китай, 
Турция): государство определяет квоты про-
изводства, субсидирует локализацию, кон-
тролирует инфраструктуру.

- Принцип софинансирования (ЕС, Ка-
захстан): частный сектор привлекается че-
рез гранты и налоговые льготы для строи-
тельства зарядных станций.
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- Рыночно-ориентированный путь (Рос-
сия, Грузия): упор на либерализацию и сни-
жение торговых барьеров, без жестких квот 
и принуждения.

Для России характерны положительные 
тенденции, например, столица является ли-
дером в России и Европе по количеству элек-
тробусов (рис. 4). Как отмечается в аналити-
ческом отчете Strategy Partners, в 2024 году 
их парк превысил 1300 единиц [8]. Ежегодно 
вводятся в эксплуатацию новые маршруты, 
оснащённые станциями быстрой зарядки, 
а к 2026 году планируется увеличение их 
числа более чем до 500. Однако сохраняют-
ся проблемы, такие как дефицит зарядных 
станций, высокая стоимость аккумуляторов 
и зависимость от импортных комплектую-
щих. Наибольшая доля электромобилей со-
средоточена в Центральном федеральном 
округе  – 37,8% (14 763 единицы). Суще-
ственная часть автопарка электромобилей 
также приходится на Сибирский округ  – 
13,5% (5 273 единицы) и Дальневосточный – 
12,5% (4 882 единицы). В Приволжском 
и Южном федеральных округах зарегистри-
ровано соответственно 9,6% (3 749 единиц) 
и 9,5% (2 705 единиц) электромобилей. 
В Северо-Западном округе насчитывается 
9,3% (3 632 единицы), в Уральском – 6,1% 
(2 382 единицы). Наименее распростране-
ны BEV в Северо-Кавказском федеральном 
округе, где их количество составляет лишь 
1,7% (664 единицы) от общего числа [9].

Очевидно, что дальнейшее развитие 
электротранспорта невозможно ограничить 
только технологическими мерами. Требу-

ется системный подход, включающий раз-
витие нормативной базы, инфраструктуры, 
образования и цифровых платформ, обеспе-
чивающих взаимодействие всех участников 
инновационного процесса. В этом контек-
сте особую роль приобретает модель фор-
мирования эффективной инновационной 
среды, отражающая взаимодействие макро-, 
мезо- и микросреды. Именно на её основе 
возможно формирование целостной инно-
вационной экосистемы, ориентированной 
на принципы Индустрии 5.0 [10].

Разработанная авторами модель совер-
шенствования формирования инновацион-
ной среды основана на принципах Инду-
стрии 5.0 и направлена на интеграцию науч-
ного, технологического и управленческого 
потенциала региона. Она включает новые 
организационно-экономические механизмы 
и инструменты, позволяющие ускорить вне-
дрение инноваций и обеспечить устойчивое 
развитие электротранспорта как элемента 
городской инфраструктуры. Модель проде-
монстрирована на рисунке 5.

Разработанная модель совершенство-
вания формирования эффективной инно-
вационной среды основана на принципах 
Индустрии 5.0 и отражает взаимодействие 
всех участников инновационного процес-
са: от государственных институтов до кор-
поративных структур и исследовательских 
центров. 

1. Внешняя макросреда – государствен-
ная политика, законодательство, междуна-
родные тренды, национальные программы 
и стратегии. 

Рис. 4. Структура автопарка BEV в России по федеральным округам на 1 января 2024 г., % 
Источник: составлено на основе [9]
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Рис. 5. Модель совершенствования формирования эффективной  
инновационной среды за счет развития электротранспорта 

Источник: составлено авторами
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2. Внешняя мезосреда – региональные 
программы, кластеры, инфраструктура и ме-
ханизмы финансирования инноваций. 

3. Внешняя микросреда – партнёрские 
сети, образовательные учреждения, взаимо-
действие с потребителями и конкурентами. 

4. Внутренняя микросреда – кадровый 
потенциал, организационная структура, гиб-
кость процессов и управление знаниями. 

5. Внутренняя макросреда – корпоратив-
ная стратегия, культура и ценности, ориен-
тация на человекоцентричное развитие [11].

Каждый уровень инновационной среды 
вносит свой вклад в развитие отрасли, соз-
давая предпосылки для внедрения совре-
менных управленческих и технологических 
подходов. Одним из ключевых инструмен-
тов реализации данной модели выступает 
концепция бережливых инноваций (frugal 
innovation), обеспечивающая баланс между 
экономической эффективностью и техноло-
гической гибкостью.

Суть бережливых инноваций заключает-
ся в создании максимальной ценности для 
потребителя при минимальных затратах ре-
сурсов [12]. В транспортной отрасли береж-
ливые инновации проявляются в:

- оптимизации производственных и ло-
гистических процессов;

- сокращении жизненного цикла разра-
ботки и вывода продукта на рынок;

- использовании вторичных материалов 
и энергоэффективных технологий;

- внедрении модульных конструкций, 
упрощающих ремонт и модернизацию.

В транспортной отрасли они выражают-
ся в: оптимизации производственных ци-
клов и энергопотребления; использовании 
вторичных материалов и модульных кон-
струкций; сокращении жизненного цикла 
разработки и вывода продукта на рынок. 
Именно такой подход позволяет сочетать 
экономическую эффективность с экологи-
ческой ответственностью. Он особенно ак-
туален для электротранспорта, где себесто-
имость батарей и инфраструктуры остаётся 
высокой. Акцент на бережливых инноваци-
ях делает возможным создание конкуренто-
способной отечественной промышленной 
базы при одновременном снижении угле-
родного следа [12].

Эффективная реализация бережливых 
инноваций невозможна без цифровой транс-
формации, выступающей связующим эле-
ментом между всеми уровнями инноваци-
онной среды. Интеграция цифровых техно-

логий (систем искусственного интеллекта, 
цифровых двойников, платформенных ре-
шений и технологий больших данных и т.д.) 
позволяет ускорить внедрение инноваций, 
повысить прозрачность процессов и каче-
ство управленческих решений. В контексте 
развития электротранспорта цифровизация 
способствует оптимизации маршрутов, 
управлению зарядной инфраструктурой, 
прогнозированию технического состояния 
оборудования и повышению безопасности 
эксплуатации [13].

Таким образом, сочетание бережливых 
инноваций и цифровизации формирует 
устойчивую модель инновационного раз-
вития, где технологическая эффективность 
согласуется с целями Индустрии 5.0.

На основе предложенной модели опре-
делены ключевые приоритеты развития 
инновационной среды в сфере электро-
транспорта: развитие сети зарядной ин-
фраструктуры и энергетических систем; 
стимулирование локализации и импортоза-
мещения компонентов; внедрение цифро-
вых двойников и платформенных решений; 
поддержка научных исследований и стар-
тапов в области аккумуляторов; формиро-
вание кадрового потенциала через EdTech 
и VR/AR-технологии; интеграция корпо-
ративных инновационных стратегий; раз-
витие экспортного потенциала и техно-
логического суверенитета [14]. Данные 
приоритеты обеспечивают формирова-
ние устойчивой и гибкой инновационной 
экосистемы. 

В условиях перехода к Индустрии 5.0  
формирование эффективной инновационной 
среды выступает стратегическим условием 
технологической трансформации городской 
инфраструктуры и важнейшим направлени-
ем реализации национальной инновацион-
ной политики [15]. Исследование показало, 
что успешное развитие электротранспорта 
возможно лишь при системной интеграции 
принципов человекоцентричности, жизне-
стойкости и устойчивости в управленческие 
и производственные процессы.

Индустрия 5.0 задаёт принципиально 
новый формат взаимодействия человека 
и технологий, в котором приоритет смеща-
ется от автоматизации и цифровизации ради 
эффективности, к созданию устойчивых, 
гуманно-ориентированных и жизнестойких 
социально-технологических систем. В этом 
контексте инновационная среда становится 
не просто совокупностью институтов и ме-
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ханизмов, а многоуровневой экосистемой, 
где интегрируются интересы государства, 
бизнеса, науки и общества [3]. Её эффек-
тивность определяется способностью обе-
спечивать непрерывный цикл генерации, 
адаптации и внедрения инноваций, поддер-
живающих устойчивое развитие городской 
среды. 

На примере отрасли электротранспорта 
показано, что именно такая экосистемная 
модель позволяет объединить технологи-
ческое обновление с социальными и эколо-
гическими целями. Развитие электротранс-
порта не ограничивается задачами повыше-
ния энергоэффективности или сокращения 
выбросов: оно становится катализатором 
системных изменений, затрагивающих ор-
ганизацию городской мобильности, струк-
туру энергетического рынка, развитие на-
учных компетенций и институциональные 
механизмы регулирования. Таким образом, 
электротранспорт превращается в ключевой 
индикатор зрелости инновационной среды 
региона и уровня её готовности к принци-
пам Индустрии 5.0.

Предложенная в исследовании модель 
инновационной среды демонстрирует, что 
устойчивое технологическое развитие воз-
можно только при сбалансированном взаи-
модействии макро-, мезо- и микроуровней. 
На макроуровне определяющее значение 
имеют стратегические документы, государ-
ственная политика и международное со-
трудничество. Мезоуровень обеспечивает 
институциональную поддержку, формируя 
кластеры, фонды, инфраструктурные про-
екты и программы локализации. Микроуро-
вень отражает деятельность компаний, науч-
ных организаций и стартапов, реализующих 
конкретные инновационные проекты. Их 
синергия создаёт условия для эффективного 
трансфера технологий, коммерциализации 
разработок и формирования нового типа ин-
новационной культуры.

Особое значение в формировании эф-
фективной инновационной среды приоб-
ретает человеческий капитал. В условиях 
Индустрии 5.0 именно человек становится 
центральным элементом инновационно-
го процесса. Повышение квалификации, 
формирование междисциплинарных ком-
петенций, развитие цифровой грамотности 
и предпринимательского мышления пре-
вращаются в ключевые факторы конкурен-
тоспособности регионов [4]. Сочетание 
интеллектуального и технологического по-

тенциала обеспечивает не только инноваци-
онную активность, но и устойчивость всей 
социально-экономической системы.

Неотъемлемой составляющей иннова-
ционной среды становятся бережливые ин-
новации, обеспечивающие рациональное 
использование ресурсов при сохранении 
высокого уровня технологичности. Они 
формируют основу для создания экономи-
чески и экологически устойчивых произ-
водственных цепочек, минимизируя затра-
ты и отходы на всех стадиях жизненного 
цикла продукта. В сочетании с цифровыми 
технологиями (искусственным интеллек-
том, цифровыми двойниками, системами 
анализа больших данных) бережливые ин-
новации позволяют создавать «умные» про-
изводственные и транспортные системы, 
способные адаптироваться к изменяющимся 
условиям внешней среды.

Цифровизация, в свою очередь, стано-
вится сквозным механизмом интеграции 
всех уровней инновационной среды. Она 
не только повышает эффективность управ-
ления и прозрачность процессов, но и соз-
даёт новые формы взаимодействия между 
участниками: от платформ открытых дан-
ных до цифровых экосистем и виртуальных 
лабораторий [6]. Для электротранспорта 
цифровые технологии обеспечивают оп-
тимизацию маршрутов, интеллектуальное 
управление зарядной инфраструктурой, 
предиктивную диагностику и взаимодей-
ствие с «умными» энергетическими сетями. 
Всё это способствует переходу от фрагмен-
тарных инноваций к системным преоб-
разованиям, где каждая новая разработка 
встраивается в общую архитектуру город-
ской мобильности.

Важно подчеркнуть, что эффектив-
ность инновационной среды определяется 
не только технологическими параметрами, 
но и ценностными ориентирами общества. 
Принципы человекоцентричности, жиз-
нестойкости и устойчивости формируют 
этическую и культурную основу иннова-
ционной деятельности, задавая приорите-
ты, в которых социальная ответственность 
и экологическая безопасность становятся 
не внешними требованиями, а внутренни-
ми драйверами развития. 

Таким образом, инновационная среда 
Индустрии 5.0 – это не просто технологи-
ческая инфраструктура, а новая филосо-
фия взаимодействия человека, общества и  
технологии. 
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Заключение
Проведённое исследование позволило 

подтвердить, что формирование эффектив-
ной инновационной среды в России воз-
можно при условии институциональной 
согласованности и стратегической преем-
ственности на всех уровнях управления. 
Государственная политика должна быть 
направлена на создание стимулирующей 
нормативно-правовой базы, развитие пар-
тнёрских сетей и внедрение инструмен-
тов поддержки инновационных проектов. 
На региональном уровне важнейшими за-
дачами становятся интеграция научных 
и производственных центров, развитие 
кластерных инициатив и формирование 
центров компетенций. На уровне предпри-
ятий – внедрение бережливых и цифровых 
технологий, формирование инновационной 

культуры и повышение гибкости управлен-
ческих решений.

В совокупности эти меры обеспечивают 
переход от фрагментарных инноваций к си-
стемной модели инновационного развития, 
способной не только адаптироваться к внеш-
ним вызовам, но и проактивно формировать 
новые направления технологического про-
гресса. Для России это особенно значимо 
в контексте укрепления технологического су-
веренитета, снижения зависимости от импор-
та и повышения конкурентоспособности от-
ечественных решений на глобальном рынке.

В долгосрочной перспективе результаты 
данного исследования могут быть исполь-
зованы при разработке региональных стра-
тегий инновационного развития, программ 
устойчивой мобильности и цифровизации 
городской инфраструктуры.
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КЛАСТЕРНЫЙ ПОДХОД К СНИЖЕНИЮ  
ТРАНЗИТНОСТИ ТУРИСТСКОГО ПОТОКА  
(НА ПРИМЕРЕ ВЛАДИМИРСКОЙ ОБЛАСТИ)
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Актуальность исследования обусловлена необходимостью повышения экономической эффективно-

сти использования туристского потенциала регионов «Золотого кольца», сталкивающихся с проблемой 
«транзитного» характера туристских потоков. В статье вводится понятие «транзитность туристского 
потока», предлагаются критерии его количественной оценки. На основе официальных данных Террито-
риального органа Федеральной службы государственной статистики по Владимирской области за 2022-
2024 гг. проведен анализ структуры туристского потока Владимирской области, выявлены диспропор-
ции в территориальном распределении посетителей. Цель исследования – разработка и теоретическое 
обоснование механизмов трансформации транзитного потока в стационарный на основе инструментов 
кластеризации. Научная новизна заключается в адаптации классической кластерной теории (М. Портер, 
Ф. Перру) к задаче преодоления транзитности с учетом рисков избыточной коммерциализации историко-
культурной среды. Предложена модель интеграции туристских объектов региона, включающая инстру-
менты логистической, маркетинговой и продуктовой кооперации. Особое внимание уделено анализу 
рисков предлагаемой стратегии и механизмам сохранения аутентичности территорий. Практическая 
значимость работы состоит в возможности использования предложенных критериев (коэффициента 
транзитности и порогового времени пребывания) и инструментов органами регионального управления 
для мониторинга эффективности туристской политики и разработки программ развития.
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CLUSTER APPROACH TO REDUCING THE TRANSIT NATURE  
OF TOURIST FLOW (CASE STUDY OF THE VLADIMIR REGION) 

Keywords: tourist cluster, transit nature, cooperation, risks.
The relevance of this research is driven by the need to improve the economic efficiency of utilizing the 

tourist potential of the “Golden Ring” regions, which face the challenge of the “transit” nature of tourist 
flows. The article introduces the concept of “transit nature of a tourist flow” and proposes criteria for its 
quantitative assessment. Based on official data from the Territorial Office of the Federal State Statistics Ser-
vice for the Vladimir Region for 2022-2024, an analysis of the structure of the tourist flow in the Vladimir 
Region was conducted, revealing imbalances in the territorial distribution of visitors. The aim of the study 
is to develop and theoretically substantiate mechanisms for transforming a transit flow into a stationary one 
using clustering tools. The scientific novelty lies in adapting the classical cluster theory (M. Porter, F. Per-
roux) to the task of overcoming transit nature, taking into account the risks of excessive commercialization 
of the historical and cultural environment. A model for integrating the region’s tourist attractions is proposed, 
encompassing tools for logistical, marketing, and product cooperation. Special attention is paid to analyzing 
the risks of the proposed strategy and the mechanisms for preserving the authenticity of the territories. The 
practical significance of the work lies in the possibility for regional government bodies to use the proposed 
criteria (the transit coefficient and the threshold time of stay) and tools for monitoring the effectiveness of 
tourism policy and developing development programs.
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Введение
Развитие внутреннего туризма в Рос-

сийской Федерации актуализирует задачу 
повышения экономической отдачи от ис-
пользования туристско-рекреационного по-
тенциала регионов. Владимирская область, 
обладающая уникальными объектами куль-
турного наследия ЮНЕСКО и входящая 
в состав национального туристского марш-
рута «Золотое кольцо России», традиционно 
демонстрирует высокие показатели посеща-
емости. Однако, как показывают эксперт-
ные наблюдения и анализ структуры пре-
бывания, значительная часть туристского 
потока носит транзитный характер: регион 
выступает не конечной целью путешествия, 
а промежуточным пунктом на пути в другие 
туристические дестинации.

В научной литературе и управленческой 
практике понятие «транзитность туристско-
го потока» используется преимущественно 
на описательном уровне, без четких коли-
чественных критериев [1, 2]. Это затрудня-
ет как диагностику проблемы, так и оценку 
эффективности мер, направленных на ее 
преодоление. 

Современные исследования простран-
ственной организации туризма все чаще 
обращаются к анализу сетевых структур 
и факторов, влияющих на маршрутизацию 
потоков [7, 13].

Цель данного исследования состоит 
в разработке и теоретическом обосновании 
механизмов трансформации транзитного 
потока в стационарный на основе инстру-
ментов кластеризации.

Материалы и методы исследования
Теоретической базой выступили клас-

сическая кластерная теория (М. Портер, 
Ф. Перру) [10, 11] и концепция устойчиво-
го развития туризма, адаптированные для 
решения задачи удержания туристов в ре-
гионе. В работе также использованы совре-
менные разработки в области формирования 
туристских кластеров и анализа туристских 
потоков [3, 6, 8].

Эмпирическую базу исследования со-
ставили официальные данные Территори-
ального органа Федеральной службы госу-
дарственной статистики по Владимирской 
области [4]. Анализ проводился за 2022-
2024 гг. – период, по которому доступны за-
вершенные годовые отчеты. 

Методологическая основа включала: 
операционализацию понятия «транзит-

ность» через количественные критерии; ста-
тистический анализ данных Владимирстата 
за 2022-2024 гг. для диагностики проблемы; 
моделирование трехуровневой структуры 
кластера; риск-анализ для обеспечения со-
хранности культурного наследия.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Ключевая методологическая пробле-
ма исследования транзитности в туризме 
заключается в отсутствии общепринятых 
критериев ее измерения. В большинстве 
работ (Богомолова, Ламбрехт, 2024; Беско-
ровайная, Панченко, 2024) данное понятие 
используется как метафора, обозначающая 
неоптимальную структуру пребывания ту-
ристов [1].

Для превращения «транзитности» в опе-
рациональное понятие, пригодное для коли-
чественного анализа и мониторинга, пред-
лагается использовать систему из двух вза-
имосвязанных критериев:

1.  Коэффициент транзитности (Kt)  – 
доля посетителей, не осуществляющих но-
чевку в регионе, в общем объеме туристско-
го потока. Данный показатель может быть 
рассчитан на основе данных статистики 
размещения и данных о въездном потоке. 
Kt рассчитывается как соотношение разни-
цы общего турпотока и числа размещенных 
туристов к общему турпотоку.

2. Пороговое время пребывания (Tp) – 
минимальная продолжительность визита 
(в часах), позволяющая квалифицировать 
поездку как «нетранзитную». Эмпириче-
ски данный порог может быть установлен 
на уровне времени, необходимого для по-
требления базового набора туристских ус-
луг региона (посещение ключевых объек-
тов показа и питание), и для Владимирской 
области может составлять 6-8 часов. Пре-
вышение данного порога свидетельствует 
о переходе от транзитного осмотра к стаци-
онарному пребыванию.

Таким образом, под транзитностью ту-
ристского потока в рамках данного иссле-
дования понимается характеристика струк-
туры туристского потока, отражающая 
долю посетителей, чье время пребывания 
в регионе не превышает порогового значе-
ния (Tp) и/или не сопровождается ночев-
кой в коллективных средствах размещения 
(КСР), что ведет к сужению спектра по-
требляемых услуг и снижению экономиче-
ской отдачи.
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Таблица 1
Динамика туристского потока и структуры пребывания  

во Владимирской области за 2022-2024 гг. 

№ п/п Наименование показателя 2022 г. 2023 г. 2024 г.
1. Численность размещенных лиц в КСР, тыс. чел. 672,1 712,4 811,5

2. Оценка общего туристского потока 
(туристы + экскурсанты), млн чел. 3,6 4,2 4,8

3. Расчетный коэффициент транзитности (Kt), % 81,3 83,0 83,1

Источник: составлено автором по данным [4] и экспертным оценкам представителей туринду-
стрии региона.

Таблица 2
Распределение туристского потока по ключевым дестинациям  

Владимирской области за 2024 г.

№ 
п/п

Муниципальное  
образование /  
Дестинация

Доля от общего  
турпотока, %

Средняя загрузка КСР  
в высокий сезон, %

Наличие объектов 
ЮНЕСКО

1. г. Владимир 42-45 75-80 Да
2. г. Суздаль 27-30 85-90 Да
3. г. Гороховец 5-7 40-45 Нет
4. г. Муром 7-9 50-55 Нет
5. прочие районы 9-19 <30 Нет

Источник: составлено автором по данным [4] и экспертным оценкам представителей туринду-
стрии региона.

Динамика туристского потока и струк-
туры пребывания во Владимирской области 
за 2022-2024 гг. представлена в табл. 1. Рас-
чет коэффициента транзитности приведен 
без учета размещения в частном секторе, 
что может завышать показатель транзит-
ности, однако позволяет оценить динами-
ку процесса.

Как следует из табл. 1, при росте обще-
го числа посетителей на 14,3% в 2024 г., 
число размещенных в КСР выросло лишь 
на 13,9%. Расчетный коэффициент транзит-
ности остается стабильно высоким (свыше 
83%) и демонстрирует слабую положитель-
ную динамику. Это подтверждает гипотезу 
о сохранении и даже незначительном уси-
лении транзитного характера потока. Каче-
ственный анализ (данные опросов туристов) 
показывает, что среднее время пребывания 
экскурсионных групп во Владимире и Суз-
дале составляет 4-6 часов, что ниже пред-
лагаемого порогового значения Tp.

Дополнительно был проведен анализ 
территориальной концентрации потока 
(табл. 2), выявивший ключевую структур-
ную проблему – сверхконцентрацию тури-
стов в двух городах при слабом освоении 
остальной территории области, что корре-
лирует с выводами исследований о неравно-

мерности развития туристских сетей в го-
родских агломерациях [13].

Кластерный подход, основоположни-
ками которого являются М. Портер [11] 
и Ф. Перру [10], предлагает эффективную 
методологию преодоления выявленных 
диспропорций. Однако, как справедливо от-
мечает И.С. Ферова в своем исследовании, 
посвященном анализу десятилетнего опыта 
реализации кластерной политики в России, 
«прямое масштабирование зарубежного 
опыта кластеризации на российскую эконо-
мику невозможно» [5]. Данный тезис имеет 
принципиальное значение для проводимого 
исследования, поскольку туристская сфера 
Владимирской области обладает специфи-
ческими чертами, не сводимыми к универ-
сальным западным моделям. И.С. Ферова 
подчеркивает, что использование классиче-
ской методологии М. Портера, основанной 
на коэффициентах локализации и концен-
трации, особенно проблематично для реги-
онов, где требуется «драйвер структурного 
маневра, ухода от роли сырьевого придатка» 
[5]. В контексте туризма это означает необ-
ходимость отказа от простого копирования 
моделей кластеризации, разработанных для 
промышленности или для регионов с иным 
типом туристского освоения [3, 6]. 
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Таблица 3
Модель туристского кластера Владимирской области: структура и функции

Уровень  
кластера

Ключевые  
участники

Функция в системе 
 удержания туриста

Инструменты  
реализации

Ядро Владимиро-Суздальский 
м у з е й - з а п о в е д н и к , 
крупные туроператоры, 
гостиницы Владимира 
и Суздаля

Генерация турпотока, фор-
мирование базового «якор-
ного» продукта, создание 
событий федерального 
уровня

Разработка сквозных абоне-
ментов, совместные маркетин-
говые кампании, синхрониза-
ция событийного календаря

Саттелитная 
зона

Малые исторические го-
рода (Гороховец, Муром, 
Александров, Юрьев-
Польский), сельские ту-
робъекты.

Деконцентрация потока, 
предложение альтернатив-
ных программ («Выходные 
в провинции»), вовлечение 
местных сообществ

Создание межмуниципальных 
турпакетов, развитие сети го-
стевых домов, брендирование 
локальных продуктов

Инфраструк-
турный пояс

Транспортные компа-
нии (автобусные, ж/д), 
предприятия питания, 
объекты придорожного 
сервиса.

Обеспечение логистиче-
ской связанности, создание 
комфортной среды, «пере-
хват» транзитного потока 
на трассах

Создание «туристских хабов» 
с парковками и информаци-
онными центрами, внедрение 
навигации, развитие кемпин-
гов и глэмпингов

Таблица 4
Риски реализации кластерной стратегии и механизмы их минимизации

Группа рисков Конкретные проявления Механизмы минимизации
Социокультур-
ные риски

Утрата аутентичности историче-
ских посещений, вытеснение мест-
ных жителей из исторических цен-
тров, конфликт интересов туристов 
и местного сообщества

Внедрение стандартов ответственного ту-
ризма, квотирование объектов коммерче-
ской недвижимости в исторической среде, 
софинансирование программ сохранения 
наследия за счет туристских сборов, обя-
зательное включение местных сообществ 
в цепочки создания ценности (крафтовые 
производства, фермерские продукты)

Инфраструк-
турные риски

Износ дорожной сети и систем жиз-
необеспечения при пиковых нагруз-
ках, нехватка парковочных мест, на-
рушение визуальной целостности 
ландшафта новым строительством

Разработка схем территориального пла-
нирования с выделением зон туристского 
освоения, приоритетное развитие обще-
ственного транспорта и «зеленых» стоянок, 
архитектурные регламенты

Экономические 
риски

Рост стоимости услуг, вымывание 
доступного предложения для мест-
ных жителей, монополизация рын-
ка крупными игроками

Развитие малых форм предпринимательства 
(гостевые дома, семейные кафе), адресные 
программы поддержки местных производи-
телей, антимонопольный контроль

Авторами предложена модель туристско-
го кластера, где ядро (г. Владимир и г. Суз-
даль) выполняет функцию генерации пото-
ка, а сателлитная зона (малые исторические 
города) рассматривается как стратегический 
потенциал для деконцентрации этого потока 
и удержания туристов. Данный подход со-
гласуется с современными исследованиями 
пространственной структуры туристских 
потоков, выделяющими модели «ядро-пе-
риферия» и «точка-коридор-сеть» [7, 12].

В отличие от простой агломерации 
предприятий, туристический кластер ха-

рактеризуется наличием устойчивых ко-
операционных связей, направленных на  
создание интегрированного турпродукта. 
В табл. 3 представлена модель кластера, 
адаптированная для решения задачи сни-
жения транзитности. 

Ключевым инструментом трансформа-
ции транзитного потока в стационарный яв-
ляется продуктовая кооперация – разработ-
ка пакетных предложений, которые делают 
экономически невыгодным для туриста бы-
строе покидание региона. Примером может 
служить создание единого билета «Класси-
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ческое Золотое кольцо + Малая провинция» 
сроком на 3 дня, включающего проживание, 
питание, трансфер и посещение объектов 
в разных городах области. Исследования 
показывают, что формирование сложных 
туристских маршрутов (многообъектных 
цепочек) напрямую зависит от развитости 
транспортной логистики и информационной 
доступности [9, 13].

Однако реализация кластерной стра-
тегии сопряжена с рисками, важнейшим 
из которых является угроза избыточной 
коммерциализации и утраты аутентичности 
исторической среды. В табл. 4 представлен 
анализ рисков и предлагаемые механизмы 
их минимизации.

Выводы
1. Предложенная операционализация по-

нятия «транзитность туристского потока» 
через коэффициент транзитности и порого-
вое время пребывания создает инструмен-
тальную основу для мониторинга эффек-
тивности туристской политики и сравне-
ния регионов.

2. Анализ официальных данных за 2022-
2024 гг. подтверждает, что Владимирская 
область сталкивается с устойчиво высокой 
транзитностью потока (расчетный коэффи-
циент свыше 83%) и сверхконцентрацией 
посетителей в двух городах.

3. Разработанная трехуровневая модель 
туристского кластера (ядро – сателлиты – 
инфраструктурный пояс) и инструменты 
продуктовой кооперации позволяют транс-
формировать структуру потока, создавая 
экономические стимулы для удлинения сро-
ков пребывания. Данная модель учитывает 
современные тенденции сетевого взаимо-
действия в туризме.

4. Критически важным условием успеш-
ной реализации стратегии выступает управ-
ление рисками. Предложенные в статье 
механизмы (стандарты ответственного ту-
ризма, квотирование, вовлечение местных 
сообществ) позволяют капитализировать 
туристский потенциал, сохраняя культур-
ный код территорий и предотвращая нега-
тивные последствия избыточной коммер-
циализации.
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В статье рассматривается влияние различных психоэмоциональных состояний на результатив-

ность торговли ценными бумагами трейдерами и инвесторами. Показано, что основное внимание 
трейдеры изначально отдают методологии торговли, анализу рынка и бумаг, в то время как значитель-
ную роль в успешности внутридневной торговли играют эмоциональное состояние самого трейдера 
и умение настроиться на торговлю, нивелировать эмоции и факторы. Авторами разработан чек-лист 
трейдера, который на основании анализа различных эмоций и факторов, влияющих на трейдера 
в конкретный день, позволяет прогнозировать доходность торговли в этот день. Умение контроли-
ровать эмоции и настраивать свое психоэмоциональное состояние дает возможность получить по-
вышенную доходность. Данный алгоритм индивидуален, так как каждый индивид в разной степени 
подвержен влиянию конкретных эмоций и факторов. Однако такой алгоритм можно настроить под 
каждого индивидуума. 

N. I. Kravtsova ORCID ID 0000-0001-9427-8561
Saint-Petersburg State University of Economics, Saint-Petersburg, St. Petersburg, Russia, 
e-mail: kravcova.n@unecon.ru

A. P. Sidorov 
Saint-Petersburg State University of Economics, Saint-Petersburg, St. Petersburg, Russia

THE IMPACT OF PSYCHOEMOTIONAL STATES  
ON TRADERS AND INVESTORS

Keywords: psycho-emotional states, stock market, investments, trading.
The article examines the influence of various psycho-emotional states on the effectiveness of securi-

ties trading by traders and investors. It is shown that traders initially focus on trading methodology, market 
analysis and securities, while a significant role in the success of intraday trading is played by the emotional 
state of the trader himself and the ability to tune in to trade, neutralize emotions and factors. The authors 
have developed a trader’s checklist, which, based on the analysis of various emotions and factors affecting 
the trader on a particular day, allows you to predict the profitability of trading on that day. The ability to 
control emotions and adjust your psycho-emotional state makes it possible to get increased profitability. 
This algorithm is individual, as each individual is influenced to varying degrees by specific emotions and 
factors. However, such an algorithm can be customized for each individual.

Введение
Торговля на рынке ценных бумаг ассоци-

ируется с графиками, отражающими дина-
мику курса активов, методами технического 
и фундаментального анализа, что в совокуп-
ности составляет методологию торговли. 
Однако применение единых подходов к тор-
говле дает разную результативность у раз-
ных трейдеров и инвесторов – кто-то многое 
теряет, а кто-то будто предугадывает рынок. 

Малоопытные трейдеры в начале професси-
ональной деятельности во многом углубля-
ются в изучение и освоение методов фунда-
ментального и технического анализа, мало 
внимания уделяя эмоциям и торговой дисци-
плине, которые также влияют на результат. 
Опыт успешных трейдеров, который часто 
описывается в литературе и участниками 
биржевой торговли берется за пример, го-
ворит о наличии некой торговой интуиции. 
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В данном исследовании авторы попытались 
подобрать научный подход к фактору торго-
вой интуиции, который базируется на пси-
хологии и ее влиянию на результативность 
трейдинга. Поведенческие финансы явля-
ются современным направлением иссле-
дования, находящимся на стыке экономки 
и психологии.

Настоящее исследование не содержит 
инвестиционной рекомендации. Все рас-
смотренные примеры обезличены.

Целью исследования является вы-
явление психоэмоциональных состояний, 
в которых находятся трейдеры и инвесторы, 
принимая торговые решения, и их влияние 
на успешность торговых сделок. 

Гипотеза исследования: на успешность 
внутридневной торговли ценными бумага-
ми влияет психоэмоциональное состояние 
трейдера; повысить успешность торговли 
можно за счет нивелирования негативных 
эмоций или состояний, либо за счет отказа 
от торговли в день, когда негативные состо-
яния преобладают.

Доказанными результатами исследова-
ния будут считаться: выявление связи между 
психоэмоциональным состоянием трейдера 
и доходностью внутридневного трейдинга; 
определение преобладающих эмоций и фак-
торов, оказывающих наибольшее влияние, 
для конкретного трейдера; составление мо-
дели с рекомендациями по торговле на осно-
ве анализа текущего психоэмоционального 
состояния трейдера.

Материалы и методы исследования
Исследование носит теоретический 

характер. Основываясь на классических 
концепциях поведенческих финансов 
(Х. Шефрин [1], Н. Барберис [2], Б. Стин-
барджер [3]) авторы экстраполируют их 
подходы  для описания влияния психоло-
гии на успешность торговой деятельности 
на рынке ценных бумаг. В российской ли-
тературе вопросам сентимента инвесторов 
и влиянию инвестиционного поведения 
розничных инвесторов на цены биржевых 
активов посвящены работы авторов Тепло-
вой Т.В., Соколовой Т.В., Файзулина М.С., 
Куркина А.В. и др. [4-6]. 

В настоящем исследовании авторы 
рассматривают деятельность конкретного 
трейдера, индивида, с целью формирова-
ния рекомендаций для биржевой торгов-
ли в конкретных психоэмоциональных 
ситуациях. 

В качестве базы данных для исследова-
ния берутся наблюдения ежедневной тор-
говли опытного трейдера в период июль-
октябрь 2025 г. инструментами российского 
фондового рынка (акции, ОФЗ, фьючерсы) 
в сопоставлении с фиксацией эмоциональ-
ных состояний и последующей результатив-
ностью дневной торговли.

В исследовании применялось самоанке-
тирование для подтверждения результатов. 
Для достижения цели применялись теорети-
ческие методы исследования: наблюдение, 
синтез, конкретизация, аналогия, сравнение, 
обобщение, прогнозирование. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Трейдеры и инвесторы, осуществляя 
торговлю на рынке ценных бумаг, сначала 
исследуют методологию: изучают профес-
сиональную и научную литературу про тех-
нический анализ, фундаментальный анализ, 
рекомендации в интервью с успешными 
трейдерами. Сам процесс инвестирования 
и трейдинга может быть разнообразным 
и описываться различными параметрами: 
долгосрочное инвестирование, сверхкорот-
кий трейдинг (совершение сделок на ко-
ротком временном интервале в несколько 
секунд для получения дохода от малейшего 
изменения цены актива); в качестве торго-
вого актива могут выступать акции, облига-
ции, фьючерсы и опционы, криптоактивы. 
Однако успешных трейдеров объединяет 
не методология, а психология, умение на-
строиться на оптимальное торговое состоя-
ние, совладать с эмоциями, прочувствовать 
рынок и самого себя [7-9].

Опыт классической биржевой торговли, 
когда информационно-телекоммуникацион-
ные и цифровые технологии еще не были 
развиты и торговля осуществлялась «с голо-
са» в торговом зале, позволяет выявить два 
фактора: влияние массы на общий настрой 
и эмоциональное состояние всех находящих-
ся в зале трейдеров и ведущую роль ключе-
вых брокеров, выкрикивающих котировки 
в торговом зале, как правило, участников 
решительных и волевых. Трейдеры в клас-
сической торговле сонастраивались с тол-
пой для принятия решений. Характерными 
ситуациями и психоэмоциональными по-
сылами могли быть следующие: затихание 
участников сигнализировало об отсутствии 
важных событий на рынке и боковом тренде; 
нарастание шума в зале свидетельствовало 
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о формировании восходящего или нисходя-
щего тренда в динамике цены какого-то ак-
тива, что подталкивало к принятию решения 
по совершению торговых сделок; если стоял 
сильный гул, это могло означать, что цена по-
дошла к определенному уровню и происхо-
дит борьба между продавцами и покупателя-
ми за ценовой уровень. В научной литературе 
есть понятие «раппорт» [10], когда у участни-
ка коммуникации и взаимных действий, будь 
то профессиональные или личные, при воз-
никновении симпатии происходит копирова-
ние жестов, слов, движений, скорости речи 
оппонента. Аналогично трейдеры сонастра-
ивались с общей массой участников и пони-
мали, где лучшие моменты для совершения 
сделки. Данный эффект в научной литерату-
ре принято описывать как сентимент инве-
сторов, то есть общее настроение участников 
биржевого рынка, их отношение к рынку или 
определенному активу [4].

Сонастройка с рынком важна для до-
стижения эффективности в торговле. Со-
настроиться трейдеру или инвестору мож-
но только войдя в оптимальное торговое 
состояние. Биржевую торговлю ценными 
бумагами можно сравнить со спортом. Каж-
дый профессиональный спортсмен перед 
соревнованиями входит в оптимальное бо-
евое состояние (ОБС), которое характери-
зуется повышенным уровнем готовности, 
уверенности, легкости. Это определенная 
работа над самим собой и своим психоэмо-
циональным фоном, в результате которой 
появляется возможность достичь высоких 
результатов. ОБС спортсменов состоит 
из физического, мыслительного и эмоцио-
нального компонента [11]. Экстраполируя 
ОБС на деятельность трейдера в части оп-
тимального торгового состояния, можно 
определить, что физический компонент 
не сильно влияет на торговлю. На рынке 
многое зависит от эмоционального и мыс-
лительного компонента.

Мыслительный компонент говорит о том, 
что должно быть состояние уверенности, ра-
циональности, должен отсутствовать страх, 
так как страх – это эмоциональное состояние, 
вместо него должно быть чувство опасности. 
Когда у трейдера или инвестора возникает 
состояние страха, то это может парализовать 
волю и привести к негативным результа-
там деятельности, например, невозможно-
сти завершить убыточную позицию, чтобы 
не получить еще больший убыток. В то вре-
мя, как чувство опасности дает решимость 

действовать: если нарастает убыток, трейдер 
быстро закрывает позицию, без колебаний. 
Поэтому участникам рынка важно понимать 
психоэмоциональное состояние и в резуль-
тате мыслительного процесса принимать оп-
тимальные действия, что возможно за счет 
глубинной работы над собой. Мыслительный 
компонент дает сосредоточенность на рынке, 
что выражается в хорошо сформулированном 
универсальном торговом плане на день и си-
стеме торговли.

Эмоциональный компонент является са-
мым сложным для трейдеров и инвесторов. 
Это в первую очередь неконтролируемые 
эмоции и эго трейдера [12]. Следует отме-
тить, что эмоции сложно выразить в количе-
ственных показателях и влиянии на резуль-
таты деятельности, а также количественно 
определить влияние конкретных эмоций 
и состояний на конкретного трейдера. Далее 
в исследовании авторами будет предложен 
механизм решения этого вопроса. 

Примерами соотнесения влияний кон-
кретных эмоций на результативность 
трейдинга могут служить следующие рас-
смотренные ситуации. Жадность и эйфо-
рия мешают трейдеру закончить торговлю 
в ситуации, когда достигнута нормативная 
прибыль (поставленная как цель на данном 
временном интервале), что приводит к фор-
мированию игрового состояния трейдера, 
выражающегося в появлении азарта и готов-
ности еще больше рисковать. Страх и боязнь 
ошибок парализуют волю трейдера, появля-
ется боязнь совершать сделки, что можно 
описать как проблему эго. Поэтому даже 
ошибки на маленьких объемах торгов могут 
пошатнуть эго трейдера, и он может впасть 
в состояние подавленности и депрессии. 
Тревожность и возбуждение приводят к им-
пульсивности и импульсивным сделкам, ко-
торые будут приводить к результатам хуже, 
чем обдуманные, взвешенные, рационально 
принятые решения. Злость в торговом со-
стоянии трейдера приводит к желанию оты-
граться, трейдер не может принять убыток, 
так как не совладает с эго, поэтому пытается 
отыграться, что приводит к большим убыт-
кам или большому количеству незакрытых 
убыточных позиций. Растерянность и сомне-
ния в торговом состоянии приводят к тому, 
что трейдер делает глупые ошибки, не мо-
жет сфокусироваться, отвлекается, сомне-
ния не дают совершить сделку или сделка 
совершается, когда уже поздно [13]. Апатия 
и выгорание, заведомо убыточное состо-
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яние, так как убытки не вызывают резкой 
реакции, трейдер может наращивать убытки 
до предела. Спешка и отсутствие терпения 
в торговой стратегии приводят к тому, что 
трейдер открывает позиции раньше опти-
мального срока, из-за этого не работает риск-
менеджмент. Состояние FOMO (страх про-
пустить что-то важное [14]) приводит к фру-
страции, трейдер переживает либо за то, 
чего еще нет, либо за то, чего уже нет, что 
по логике является бессмысленным. Каждое 
из приведенных выше психоэмоциональных 
состояний надо отслеживать и вести дневник 
торговых состояний трейдера.

В настоящем исследовании для под-
тверждения гипотезы использовались дан-
ные по наблюдениям за торговлей опыт-
ного трейдера на российском фондовом 
рынке в период с июля по октября 2025 г. 
Торговыми инструментами были фьючерсы 
(CNYRUBF, CR, GLDRUBF, GF, RGBI, BR, 
NG, RTS, IMOEXF), акции (ПАО «ВТБ», 
ПАО «Сургутнефтегаз», ПАО «Газпром», 
ПАО «Интер РАО», ПАО «Самолет»), ОФЗ 
(26238, 26233, 26248, 29014). Использова-
лись две стратегии: скальпинг (на временном 
интервале 1 минута, от уровней и на контр-
трендах) и внутридневная торговля (времен-
ной интервал 5 минут-час, с использованием 
автозакрытия позиций при достижении до-
ходности 0,12%). По ОФЗ стратегия с реба-
лансировками со стандартным алгоритмом: 
рост цены – постепенный сброс 10% пози-
ции, снижение цены – постепенный набор 
позиции. Если было резкое изменение цены, 
то использовалась ребалансировка в другие 
ОФЗ, например с 26238 в 26233 или наобо-
рот, в зависимости от цены с учетом по до-
ходности. Риск лимиты: на скальперскую 
сделку убыток 0,5% за сделку, дальше умень-
шение объема в 2 раза, 0,5% от нового объ-
ема и еще раз; в результате убыток по дню 
1% максимум (0,5%+0,25%+0,125%+воз-
можное проскальзывание и комиссия). Риск-
менеджмент выстраивается за счет алгорит-
мов: после 3 убыточных сделок заканчивает-
ся торговля на весь день, между убыточными 
сделками есть временная блокировка (после 
1 убыточной – 1 минута, после 2 убыточ-
ной – 5 минут, после 3 убыточной – блоки-
ровка до конца дня). Позиции трейдера в те-
чение дня были и лонговые (покупка акти-
ва), и шортовые (продажа актива), менялись 
в течение дня, что позволяло использовать 
как рост рынка, так и снижение. Волатиль-
ность соответствовала среднему значению 

индикатора ADR для каждого инструмента. 
Размер торговой позиции: во внутриднев-
ной торговле 2-4% с последующим добором 
до 6-8%, по скальперским сделкам 20-70% 
от депозита, все считается в размере ГО. Де-
позит составляет 1 млн. руб. Внешние фак-
торы (новостной фон и т.п.) являются второ-
степенными для данного исследования, так 
как основной метрикой является внутреннее 
состояние трейдера. Сконцентрированное 
оптимальное состояние трейдера позволя-
ет реализовать эффективные решения как 
на растущем рынке (вдохновляющие эмо-
ции, новости), так и на падающем рынке 
(негативные эмоции, новости). Состояние 
трейдера фиксируется в начале торгового 
дня и между сделками (для формирования 
дальнейших рекомендаций по торговле в те-
чение дня) путем заполнения чек-листа. Ви-
зуально чек лист выглядит следующим об-
разом (таблица). 

Чек-лист психоэмоциональных состояний

Состояние/эмоция
Отметка/
фиксация 
(1 или 0)

Позитивное влияние
Тишина/Центрированность
Фокус/Собранность
Уверенность/Рациональность
Терпение/Спокойствие
Интерес/Воодушевление
Осознанность/Самонаблюдение
Дисциплина/Следование плану
Стратегичность/Широкий обзор
Интуитивная ясность/Видение
Эмоциональная защита/
Самоудержание
Гибкость мышления/Адаптивность
Негативное влияние
Жадность/Эйфория
Страх/Боязнь ошибок
Тревожность/Возбуждение
Злость
Растерянность/Сомнение
Апатия/Выгорание
Реваншизм
Спешка/Нетерпение
FOMO
Переторговка

Примечание: составлено авторами по ре-
зультатам данного исследования.
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Рис. 1. Пример апробации чек-листа для составления модели множественной линейной регрессии 
для прогнозирования доходности вложений на основе психоэмоциональных состояний 

Примечание: составлено авторами по результатам данного исследования

Чтобы оцифровать психологию, необхо-
димо сделать чек-лист из позитивных и не-
гативных психоэмоциональных состояний. 
На основе выборки данных за некоторый 
период и обработке их в эконометрической 
модели множественной линейной регрессии 
каждому состоянию присваивается удель-
ный вес в зависимости от результатов тор-
говли. Трейдер заполняет чек-лист и доход-
ность за день, система на основе длитель-
ных наблюдений высчитывает, какой удель-
ный вес, какому состоянию соответствует 
(факторная модель). Так как положительные 
и негативные эмоции влияют разнонаправ-
ленно, то их сочетание может нивелировать 
эффект друг друга, так же как и сочетание 
однонаправленных эмоций может давать си-
нергетический эффект. Результаты расчетов 
представлены на рисунке 1. 

В результате трейдер получает инди-
видуальный список негативных психоэ-
моциональных состояний, которые надо 
нивелировать, и список из позитивных 
психоэмоциональных состояний, которые 
стоит усилить. Данная модель позволяет 
также определить на основе тесноты свя-
зи, какие эмоции преобладают в торговом 
поведении конкретного трейдера, и ис-
ключить незначимые. Также модель может 

показать, какой убыток может получить 
трейдер, если будет испытывать опреде-
ленные состояния. 

Рассчитанный в денежном выражении 
относительно торгового депозита потен-
циальный убыток в конкретном торговом 
состоянии, сложившемся под влиянием 
превалирующих эмоций в текущий торго-
вый день, может служить рекомендацией 
к действиям или отказу от торговли в этот 
день. Как правило такие рекомендации 
действенны для рациональных трейдеров, 
так как позволяют оценить торговое со-
стояние на основе внешних (модельных, 
расчетных) рекомендаций, а не субъек-
тивного внутреннего чувства. На первом 
этапе в чек-лист рекомендуется включить 
большое количество эмоций и состояний, 
которые может испытывать трейдер. Далее 
на основе длительных статистических на-
блюдений можно исключить ряд эмоций 
и состояний, оказывающих незначитель-
ное влияние на конкретного трейдера, что 
оптимизирует как самоанкетирование, так 
и расчетную часть. 

Для построения модели были записа-
ны торговые состояния за 73 торговых дня 
и итоговая доходность за каждый день для 
конкретного трейдера (рис. 2). 
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Рис. 2. Пример апробации чек-листа психоэмоциональных состояний на основе 73 наблюдений 
Примечание: составлено авторами по результатам данного исследования

Таким образом, был получен временной 
ряд, где зависимой переменной была доход-
ность за день, а психоэмоциональные со-
стояния были предикторами. Проведя каче-
ственный анализ, дополняя количественной 
оценкой, которая помогает отобрать стати-
стически существенные факторы для рас-
сматриваемых конкретных условий реализа-
ции связи, получаем следующие результаты 
в качестве примера для конкретного дня.

В данном примере были получены клю-
чевые факторы, влияющие на торговлю. 
Если трейдер будет следить за фокусом, дис-
циплиной и основываться на интуиции опы-
та, при этом будут присутствовать сомнения, 
которые выражены осторожностью, высока 
вероятность превысить плановую доход-
ность для текущего торгового дня на 157%. 
Это служит сильной мотивацией для каждо-
го трейдера – уделять внимание своему оп-
тимальному торговому состоянию. Именно 
работа над собой будет являться ключевым 
фактором в эффективности торговли. 

Описанный алгоритм показывает, как 
на основе статистических наблюдений по-
лученной в течение дня доходности трейде-
ра и зафиксированного в каждый торговый 
день психоэмоционального состояния, опре-
деляемого на основе чек-листа собственных 
эмоций и состояний, можно составить мо-
дель и прогнозировать успешность пред-
стоящего торгового дня, а также показывает, 
над какими негативными эмоциями и фак-
торами трейдеру стоит поработать, чтобы 
нивелировать их влияние. Разработанный 

алгоритм был апробирован в собственной 
торговой деятельности и послужил источни-
ком рекомендаций об инвестиционном по-
ведении для конкретного дня – стоит воздер-
жаться от торговой деятельности (негатив-
ное психоэмоциональное состояние), стоит 
быть осторожным в принятии торговых ре-
шений, высокий потенциал успешной тор-
говли (психоэмоциональное состояние мак-
симально эффективно). Данный алгоритм 
является индивидуальным для каждого кон-
кретного трейдера ввиду того, что каждый 
индивид имеет свою предрасположенность 
к тем или иным эмоциям и состояниям. Его 
можно модифицировать и настраивать под 
конкретного трейдера на основе периода 
наблюдений. 

Заключение
Развитие цифровых технологий, алго-

ритмизация торговли, применение искус-
ственного интеллекта для оценки активов 
и работы с большими данными и новост-
ным контентом создают условия, когда 
процессы автоматизируются и успешность 
торговли зависит от психологии поведения 
самих инвесторов. Имея одинаковый доступ 
к информации, графикам, методам фунда-
ментального и технического анализа, трей-
деры показывают разную результативность 
торговли. Проявление эффекта сентимента 
инвесторов может приводить к искажениям 
в формировании стоимости биржевых акти-
вов. Мастерство в торговле на рынке цен-
ных бумаг, как и в любой другой деятель-
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ности, развивается через точечные действия 
на изменение поведения. Анализируя свое 
психоэмоциональное состояние и соответ-
ствующий результат по торговле, инвестор 
и трейдер может определить, как эмоции 
и факторы влияют на его результативность.

В данном исследовании авторами раз-
работан алгоритм на основе индивидуаль-
ного чек-листа эмоций и психологических 
состояний, который позволяет определить 
прогнозируемую успешность торговли цен-
ными бумагами в конкретный день. Модель 
была построена на выявлении связи между 
психоэмоциональным состоянием и доход-
ностью за период на существенном времен-
ном интервале для конкретного трейдера. 
Согласно модели, в зависимости от психо-
эмоционального состояния в конкретный 

день может быть дана рекомендация осу-
ществлять ли трейдинг или воздержаться 
от торговли, чтобы не понести убытки. Бо-
лее того, модель позволяет оценить потен-
циальную прибыльности дня и потенциаль-
ные убытки. Представленный алгоритм яв-
ляется индивидуальным для каждого трей-
дера, так как степень влияние определенных 
психоэмоциональных состояний на разных 
трейдеров различается. Но используя стати-
стические наблюдения и фиксирование эмо-
ций и факторов на протяжении некоторого 
временного интервала, можно выстроить 
параметры модели (существенные факторы, 
эмоции, степень влияния) под конкретного 
трейдера. Таким образом можно повысить 
эффективность торговли ценными бумагами 
за счет работы с психологией трейдера.
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В работе проанализированы проблемы применения бюджетного инструментария стимулирова-
ния субъектов инновационной деятельности через институты инновационного развития федерального 
уровня. Показано, что меры прямого стимулирования через бюджетные субсидии и бюджетные гранты 
в условиях консолидации расходов федерального бюджета будут подлежать первоочередному сокра-
щению. Предложено в текущем бюджетном цикле последовательно сокращать прямое субсидирова-
ние субъектов инновационной деятельности и в условиях снижения ключевой ставки Банком России 
направлять средства федерального бюджета на субсидирование льготных программ кредитования их 
деятельности через институты инновационного развития. Подтверждением необходимости перехода 
от прямых форм бюджетной поддержки к субсидированию льготных кредитов является текущая кон-
солидация расходов федерального бюджета по государственным программам Российской Федерации 
в сфере технологического лидерства. Комплексному характеру оценки объемов и результатов бюд-
жетной поддержки, в том числе через субсидирование льготного кредитования, будет способствовать 
предложенное расширение состава институтов инновационного развития федерального уровня в уже 
утвержденном перечне, отражение всех мер фискальной поддержки в Едином реестре конечных по-
лучателей государственной поддержки инновационной деятельности в ГИС «Экономика», введение 
реестра региональных институтов инновационного развития, также осуществляющих фискальные 
меры поддержки за счет бюджетных средств в целях исключения их дублирования на федеральном 
и региональном уровне и определения реальных масштабов их инвестирования и вклада в достижение 
крупных для регионов технологических целей уже в среднесрочной перспективе.
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DEVELOPMENT IN RUSSIA
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The article highlights the problems of using budgetary incentives for innovative entities through federal-
level innovation development institutions. It demonstrates that direct incentives through budget subsidies and 
grants will be the first to be reduced in the context of federal budget expenditure consolidation. It is proposed to 
consistently reduce direct subsidies for innovative entities during the current budget cycle and, in the context of 
the Bank of Russia’s key rate reduction, direct federal budget funds to subsidize preferential lending programs 
for their activities through innovation development institutions. The ongoing consolidation of federal budget 
expenditures under Russian Federation state programs in the area of ​​technological leadership confirms the 
need to shift from direct budget support to subsidizing preferential loans. A comprehensive assessment of the 
volume and results of budget support, including through subsidized preferential lending, will be facilitated by 
the proposed expansion of the list of federal-level innovative development institutions in the already approved 
list, the inclusion of all fiscal support measures in the Unified Register of End Recipients of State Support 
for Innovation in the State Information System “Economy,” and the introduction of a register of regional in-
novative development institutions that also implement fiscal support measures using budgetary funds in order 
to avoid duplication at the federal and regional levels and determine the actual scale of their investment and 
contribution to the achievement of major regional technological goals in the medium term.



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 2   2026 61

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

Введение
Обеспечение технологического суве-

ренитета и инновационного развития эко-
номики России остаются одним из глав-
ных стратегических приоритетов государ-
ственной финансовой политики. Достиже-
нию этих целей призваны способствовать 
различные меры и инструменты фискаль-
ной политики, от налоговых преференций, 
бюджетных субсидий до специальных ин-
вестиционных контрактов, но их реализа-
ция сталкивается с определенными трудно-
стями, обусловленными как глобальными 
вызовами и геополитической напряженно-
стью [1], так и ограниченностью государ-
ственных финансовых ресурсов. В этих 
обстоятельствах, с учетом необходимости 
расширения программы импортозамеще-
ния (снижение доли импорта в производ-
стве с 2014-2024 гг. составило 21 п.п. [2]), 
актуальным становится совершенствование 
организационно-правовой базы финансо-
вой поддержки субъектов инновационной 
деятельности. Не менее важными остаются 
вопросы повышение прозрачности отбора 
и оптимальности форм и инструментов фи-
нансового обеспечения их инновационных 
проектов через институты инновационного 
развития, интеграция инструментов бюд-
жетной поддержки с деятельностью дан-
ных институтов, что также подтверждается 
в научных исследованиях российских уче-
ных экономистов [3-5].

Анализ экспертно-аналитических обзо-
рах аудиторов Счетной палаты Российской 
Федерации [6, 7] и работ ученых ведущих 
российских научных институтов [8,9] свиде-
тельствует, что в финансовом механизме сти-
мулирования инновационного развития Рос-
сии в настоящее время существует ряд про-
блем (от несовершенства нормативной базы 
и дублирования мер государственной под-
держки до недостаточности внебюджетного 
финансирования), которые требуют решения.

Используемые институтами инноваци-
онного развития инструменты поддержки 
субъектов инновационной деятельности 
основываются на их бюджетном субси-
дировании, но объемы такого субсидиро-
вания уже в текущем бюджетном цикле 
2026–2028 годов могут быть сокращены. 
Вместе с тем комплексный учет мер бюд-
жетной поддержки через расширенный 
список институтов инновационного разви-
тия, их систематизация и переоценка с по-
зиции результативности, переход от прямо-

го бюджетного субсидирования к субсиди-
рованию льготных программ кредитования 
субъектов инновационной деятельности 
способны удержать оптимальный баланс 
между бюджетной консолидацией и необ-
ходимым объемом финансирования техно-
логического развития.

Цель исследования – на основе анали-
за практики применения бюджетного ин-
струментария стимулирования субъектов 
инновационной деятельности через инсти-
туты инновационного развития федераль-
ного уровня (далее – ИИР), оценить воз-
можность реализации риска сокращения 
прямых форм бюджетной поддержки в виде 
прямых грантов и субсидий федерального 
бюджета в текущем бюджетном цикле, обо-
сновать приоритетность субсидирования 
льготных программ кредитования через 
ИИР, предложить иные направления совер-
шенствования мер бюджетной поддержки 
через ИИР. 

Материалы и методы исследования
Методологической базой настоящего 

исследования послужили комплексный под-
ход, включающий общенаучные методы ис-
следования, в числе которых теоретические 
методы анализа и синтеза, индукции и де-
дукции, аналитические методы, норматив-
но-правовой анализ, сравнительный анализ, 
контент-анализ, метод экспертных оценок.

Теоретической базой исследования по-
служили труды российских ученых-эко-
номистов, в том числе научные доклады 
Института народнохозяйственного прогно-
зирования РАН и исследования ученых Фи-
нансового университета. Практической ба-
зой исследования выступили нормативные 
правовые акты, регламентирующие вопросы 
функционирования институтов инновацион-
ного развития на федеральном уровне, мате-
риалы периодических изданий и специали-
зированных интернет-сайтов, посвященных 
институтам развития и функционированию 
финансовой базы их деятельности, докумен-
ты Министерства экономического развития 
Российской Федерации, Министерства фи-
нансов Российской Федерации, экспертно-
аналитические отчеты Счетной палаты Рос-
сийской Федерации. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Ключевым фактором достижения тех-
нологического суверенитета является каче-
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ство и действенность механизмов государ-
ственной и частной финансовой поддержки 
НИОКР [10]. В числе субъектов, осущест-
вляющих фискальное регулирование инно-
вационного развития экономики России, 
важное место занимают институты инно-
вационного развития (далее – ИИР). В на-
стоящее время перечень институтов разви-
тия и иных организаций, осуществляющих 
государственную поддержку инновацион-
ной деятельности, включает 29 организа-
ций различных организационно-правовых 
форм1. Институты инновационного разви-
тия созданы и функционируют как на фе-
деральном, так и на региональном уровне. 
Перечень федеральных институтов разви-
тия включает2 9 федеральных институтов 
инновационного развития (далее – ФИИР), 
в этом же документе определен федераль-
ный орган исполнительной власти, осу-
ществляющий координацию деятельности 
федерального института инновационного 
развития. 

Следует отметить дискуссионность 
представленного в Распоряжении Прави-
тельства Российской Федерации № 241-р 
состава ИИР федерального уровня, кото-
рый очевидно не является исчерпываю-
щим. Если опираться на определение ИИР, 
представленное в Федеральном законе 
от 23.08.1996 № 127-ФЗ «О науке и госу-
дарственной научно-технической поли-
тике», то, согласно указанным в нем при-
знакам ИИР, к ним также можно отнести 
Агентство стратегических инициатив, Рос-
сийский научный фонд, Российский центр 
научной информации, Фонд развития про-
мышленности [11]. 

Перечень региональных институтов ин-
новационного развития утверждается нор-

1  Об утверждении перечня институтов ин-
новационного развития и иных организаций, 
осуществляющих государственную поддержку 
инновационной деятельности, представляющих 
сведения в Единый реестр конечных получате-
лей государственной поддержки инновационной 
деятельности: распоряжение Правительства Рос-
сийской Федерации от 16.12.2022 № 3999-р // Со-
брание законодательства Российской Федерации. 
26.12.2022. № 52. Ст. 9683.

2 Об утверждении перечня федеральных ин-
ститутов инновационного развития: распоря-
жение Правительства Российской Федерации 
от 05.02.2021 № 241-р // Собрание законодатель-
ства РФ. 15.02.2021. № 7. Ст. 1161.

мативными правовыми актами субъектов 
Российской Федерации3. 

Фискальное регулирование с участием 
ИИР закреплено в его определении в дей-
ствующих нормативных правовых актах, 
где указано, что ИИР «является получателем 
средств государственной поддержки в до-
пускаемой законодательством Российской 
Федерации форме» и ему «Российской Фе-
дерацией или субъектами Российской Феде-
рации предоставляются средства на оказа-
ние поддержки юридическим и физическим 
лицам, осуществляющим инновационную 
деятельность»4. Наличие права финансовой 
поддержки субъектов инновационной дея-
тельности определяет полномочие ИИР вы-
делять им гранты и оказывать финансовую 
поддержку в иных формах в соответствии 
с организационно-правовой формой, видом 
деятельности и полномочиями, установлен-
ными в учредительных документах ИИР.

Ведущие федеральные финансовые ИИР 
реализуют фискальное регулирование ин-
новационного развития, используя такие 
инструменты как предоставление кредитов, 
микрозаймов, гарантий по кредитам и поручи-
тельств, гранты, льготный лизинг. Большин-
ство указанных инструментов реализуются 
за счет средств федерального бюджета путем 
предоставления различных форм субсидий, 
включая субсидии в форме грантов. В 2024–
2025 гг. было предоставлено за счет средств 
федерального бюджета более 100 видов субси-
дий научно-технологической направленности 
[12] и часть таких субсидий была реализована 
при участии федеральных ИИР.

Вместе с тем анализ расходов федераль-
ного бюджета на технологическое развитие 
в 2025 г., их объема на 2026 год и плановый 
период 2027 и 2028 годов показывает, что 
в условиях ограниченности средств феде-
рального бюджета следует ожидать опти-
мизацию мер поддержки субъектов инно-
вационной деятельности, в том числе через 
ИИР и переход от прямого субсидирования 
к льготным кредитам в целях экономии. 

3 Об утверждении перечня институтов инно-
вационного развития Красноярского края: рас-
поряжение Правительства Красноярского края 
от 15.07.2021 № 452-р // Гарант. URL: https://base.
garant.ru/402863358/ (дата обращения: 18.12.2025).

4 О науке и государственной научно-техниче-
ской политике: федеральный закон от  23.08.1996  
№ 127-ФЗ // Собрание законодательства РФ. 
26.08.1996. № 35. Ст. 4137.
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Динамика основных показателей федерального бюджета в 2024-2028 гг., процент ВВП 
Источник: составлено авторами на основе данных Минфина России [13,7]

Среди причин такой трансформации 
следует выделить следующие.

Во-первых, сдержанный фактический 
рост ВВП в 2025 г. по сравнению с его про-
гнозным значением (отклонение от запла-
нированного в федеральном бюджете темпа 
роста ВВП за 2025 г. -1,5%) и недопоступле-
ние доходов федерального бюджета (недо-
поступление нефтегазовых доходов соста-
вило -2,3 трлн руб., ненефтегазовых доходов 
-0,9 трлн руб. при увеличении совокупно-
го объема расходов на +1,4 трлн руб.) об-
условили необходимость возврата к струк-
турной сбалансированности федерального 
бюджета на 2026 год и плановый период 
2027 и 2028 годов, обеспечения его первич-
ного баланса (рисунок).

Во-вторых, курс на бюджетную устойчи-
вость [13] предусматривает, с одной сторо-
ны, повышенное внимание к доходной части 
федерального бюджета и ее росту за счет до-
полнительной налоговой нагрузки. С другой 
стороны, бюджетная устойчивость будет 
обеспечена проведением бюджетной консо-
лидации, сдерживая темпы роста расходов 
федерального бюджета, что также является 
условием смягчения достаточно жесткой де-
нежно-кредитной политики. 

В-третьих, расходы на технологическое 
развитие в условиях бюджетной консоли-
дации являются одними из наиболее уязви-
мых, поскольку при формальном приоритете 
обычно оптимизируются одними из первых 
в текущем финансовом году или переносят-

ся на более поздние периоды. При этом в фе-
деральном бюджете на 2026 г. и плановый 
период уже произошло сокращение расхо-
дов на финансовое обеспечение отдельных 
государственных программ Российской Фе-
дерации (далее – ГП), связанных с техноло-
гическим развитием, по сравнению с пара-
метрами на 2026 г., заложенными в ФЗ-419: 
в их числе ГП «Развитие авиационной про-
мышленности» (-47%), ГП «Развитие судо-
строения и техники для освоения шельфо-
вых месторождений» (-53%), ГП «Развитие 
промышленности и повышение ее конку-
рентоспособности» (-19,5%), ГП «Развитие 
транспортной системы» (-3,8%)5 6.

В-четвертых, положительная динамика 
ключевой ставки в 2025 г. вызвала вынуж-
денный рост расходов федерального бюд-
жета по всем реализуемым программам 
льготного кредитования, включая програм-
мы субсидирование льготных кредитов для 
субъектов инновационной деятельности че-
рез ИИР. Вместе с тем на 2026 г. и плановый 
период прогнозируется поступательное сни-
жение ключевой ставки Банка России (на за-

5 О федеральном бюджете на 2025 год и пла-
новый период 2026 и 2027 годов: федеральный за-
кон от 28.11.2025 № 419-ФЗ // Российская газета. 
№ 277. 05.12.2024.

6 О федеральном бюджете на 2026 год и пла-
новый период 2027 и 2028 годов: федеральный 
закон от 28.11.2025 № 426-ФЗ // Российская газе-
та. № 278–279. 08.12.2025.
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седании Совета директоров Банка России 
13 февраля 2026 г. ключевая ставка уже была 
снижена с 16% до 15,5%).

Анализ используемых ИИР мер финан-
совой поддержки участников инновацион-
ной деятельности позволяет сделать вывод, 
что основным механизмом фискального ре-
гулирования через ИИР является бюджет-
ный механизм. Такой механизм реализуется 
за счет субсидий из федерального бюджета, 
перераспределяемых участникам иннова-
ционной деятельности через ИИР. Можно 
выделить три вида субсидий из федераль-
ного бюджета, операторами которых высту-
пают ИИР: (1) компенсационные субсидии 
для возмещения определенного вида затрат 
субъектов инновационной деятельности; (2) 
стимулирующие субсидии, обеспечиваю-
щие кредитование по льготной процентной 
ставке; (3) грантовые субсидии научно-тех-
нологического назначения.

Так, ГК «ВЭБ.РФ» через программу 
«Фабрика проектного финансирования» 
(первоначально решавшую в т.ч. проблему 
недостаточного объема инвестиций в реаль-
ном секторе экономики [14]) осуществляет 
финансовую поддержку крупных инвести-
ционных проектов в приоритетных отрас-
лях экономики с общей суммой инвести-
ций до 3 млрд руб. и сроком окупаемости 
до 20 лет7 путем заключения с компанией-
заемщиком договора синдицированного 
кредита с участием коммерческих банков. 
Реализуя проектное финансирование, ГК 
«ВЭБ.РФ» предоставляет меры финансовой 
поддержки для инфраструктурных проектов 
преимущественно в авиаотрасли и сфере же-
лезнодорожного транспорта, соответствую-
щих определенным условиям8. ВЭБ.РФ пе-
рераспределяет стимулирующие субсидии. 
Применение льготной процентной ставки 
обеспечивается субсидией из федерального 
бюджета, предоставляемой госкорпорации 

7  Подробно условия финансирования проек-
тов представлены на официальном сайте ВЭБ.РФ 
в разделе «Фабрика проектного финансирования» 
[Электронный ресурс]. URL: https://вэб.рф/biznesu/
fabrika-proektnogo-finansirovaniya/ (дата обращения 
02.01.2026).

8  Подробно условия финансирования проек-
тов представлены на официальном сайте ВЭБ.РФ 
в разделе «Финансирование проектов» » [Элек-
тронный ресурс]. URL: https://вэб.рф/biznesu/
finansirovaniye-proyektov/infrastruktura/ (дата обра-
щения 02.01.2026).

«ВЭБ.РФ» на возмещение недополученных 
доходов. Следует признать, что совмещение 
программы «Фабрика проектного финанси-
рования» с иными инструментами государ-
ственной поддержки инвестиций (например, 
СПИК, ГЧП, СЗПК и др.) позволит добиться 
серьезного синергетического эффекта [15].

Корпорация МСП реализует финансо-
вую поддержку преимущественно за счет 
разнообразных программ льготного креди-
тования субъектов МСП, которые предусма-
тривают таргетную отраслевую поддержку 
и субсидируются Минэкономразвития Рос-
сии. В этом случае Корпорация МСП так-
же является оператором стимулирующих 
субсидий, осуществляя организацию и ад-
министрирование льготного кредитования. 
Уполномоченным на кредитование банкам 
компенсируются недополученные доходы 
по кредитам за счет средств федерального 
бюджета в форме компенсационных суб-
сидий. Так, например, для стимулирования 
инновационной деятельности МСП реали-
зуется льготное кредитование высокотехно-
логичных, инновационных субъектов мало-
го и среднего предпринимательства и (или) 
малых технологических компаний. По таким 
кредитам льготная ставка до 14.10.2024 г. со-
ставляла 3%, с 15.10.2024 г. и по н/в ставка 
по кредиту дифференцирована в зависимо-
сти от ключевой ставки9. Очевидно, что в ус-
ловиях роста ключевой ставки Центрально-
го банка Российской Федерации расходы 
федерального бюджета на субсидирование 
льготных ставок по кредитам также будут 
возрастать, а при ее сокращении наоборот 
снижаться. 

В целом стимулирующие субсидии 
из федерального бюджета также применя-
ются при предоставлении высокотехноло-
гичного оборудования, приоритетного про-
мышленного оборудования и робототехники 

9  О порядке предоставления субсидии АО 
«Российский Банк поддержки малого и среднего 
предпринимательства» на возмещение недополу-
ченных им доходов по кредитам, предоставлен-
ным в 2022 – 2027 годах высокотехнологичным, 
инновационным субъектам малого и среднего 
предпринимательства и малым технологиче-
ским компаниям по льготной ставке: решение 
о порядке предоставления субсидии от 07.07.2025   
№ 25-62194-01832-Р // Минэкономразвития Рос-
сии. URL: https://www.economy.gov.ru/material/file/
d162f17393077bb193fdbbe8b86613db/62194-0183
2.pdf (дата обращения: 15.01.2026).
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на льготных условиях в лизинг (например, 
через оператора – МСП Лизинг). Роль этого 
вида субсидий заключается в стимулирова-
нии спроса на инновационную продукцию 
отечественного производства за счет ее пре-
имущества в цене по сравнению с импорт-
ными аналогами.

Российская венчурная компания до  
2024 г. являлась одним из субъектов иннова-
ционной деятельности, участвующих в ре-
ализации национальных проектов «Наука» 
и «Цифровая экономика», финансовое обе-
спечение которых осуществлялось за счет 
средств федерального бюджета в форме 
субсидий компенсационного типа. Такая 
форма субсидий предусматривает компен-
сацию затрат на НИОКР, результат которых 
внедряется в производство инновационной 
продукции, а также затрат организаций, 
связанных с разработкой программного обе-
спечения для высокотехнологичных произ-
водств, приобретением средств автоматиза-
ции и роботизации и их внедрением в про-
изводственный цикл, популяризацию и про-
движение высокотехнологичной продукции 
на внутреннем и внешнем рынках сбыта. 
Соответственно, Российский фонд разви-
тия информационных технологий, реали-
зуя Программу продвижения ИТ-продуктов 
в форме возмещения затрат на продвижение 
российских ИТ-продуктов в сети Интернет, 
также выполнял роль оператора компенса-
ционных субсидий. Назначение таких суб-
сидий заключается в снижении издержек 
производителей инновационной продукции 
в приоритетных отраслях экономики.

Такие ИИР, как Фонд содействия разви-
тию малых форм предприятий в научно-тех-
нической сфере и Российский фонд развития 
информационных технологий, реализуя гран-
товую поддержку определенных субъектов 
научной, научно-технической, инновацион-
ной деятельности, выступают операторами 
субсидий в форме грантов. Возложенная 
на них роль операторов грантовой поддерж-
ки предусматривает в числе прочего прове-
дения конкурсных процедур распределения 
грантов, заключение соглашений с грантопо-
лучателями, мониторинг результативности 
использования бюджетных средств.

Заключение
Проведенный анализ мер фискального 

стимулирования через институты иннова-
ционного развития позволяет сделать сле-
дующие выводы.

Во-первых, перечень ИИР, определен-
ный в распоряжениях Правительства Рос-
сийской Федерации, не является исчерпы-
вающим, т.к. ряд организаций на практике 
соответствуют признакам ИИР в соответ-
ствии с его законодательным определе-
нием, но в перечни не включены. В связи 
с этим предлагается расширение перечня 
ИИР и включение в их состав РНФ, Фонда 
развития промышленности, Агентства стра-
тегических инициатив, что будет способ-
ствовать систематизации мер поддержки, 
более комплексной оценке их финансового 
обеспечения за счет средств федерального 
бюджета, выявлению фактов дублирования 
и низкорезультативного использования вы-
деленных бюджетных средств.

Во-вторых, в настоящее время отсут-
ствует единый перечень ИИР регионального 
уровня, что затрудняет исследование их дея-
тельности, в том числе в части реализуемых 
ими мер фискальной поддержки инновацион-
ной деятельности, их результативности. За-
частую организации, претендующие на полу-
чение государственной поддержки в иссле-
дуемой области, не получают ее лишь в силу 
своей низкой информированности о наличии 
мер бюджетной поддержки. Предлагается си-
стематизировать в рамках единой цифровой 
платформы на базе сайта Минэкономразви-
тия России все региональные ИИР и меры 
их поддержки, что будет способствовать от-
крытости и прозрачности их деятельности, 
повысит уровень доступности информации 
о мерах поддержки региональных инвесто-
ров, позволит оценить направленность мер 
финансовой поддержки на развитие опреде-
ленных сфер в рамках экономики регионов.

В-третьих, в целях систематизации мер 
фискальной поддержки инновационной де-
ятельности и управления государственной 
поддержкой инноваций, включая оценку 
результативности применяемых мер, Минэ-
кономразвития России ведет Единый реестр 
конечных получателей государственной под-
держки инновационной деятельности в ГИС 
«Экономика». Однако, согласно экспертно-
аналитическим материалам Счетной пала-
ты Российской Федерации в Едином реестре 
содержится неполная информация о факти-
чески поддержанных проектах отдельными 
ИИР, а по отдельным ИИР (например, АО 
МСП Банк) были выявлены расхождения 
между указанным в Едином реестре коли-
чеством поддержанных проектов в рамках 
программ льготного кредитования и данны-
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ми отчета ИИР (по МСП Банк 226 компаний 
в Едином реестре и 286 компаний, согласно 
отчету банка). Такая ситуация затрудняет 
оценку достижения результатов предостав-
ления субсидий за счет средств федераль-
ного бюджета на указанные цели, снижает 
эффективность государственного финансо-
вого контроля в данной предметной области. 
Предлагается ввести дополнительные меры 
контроля и ответственности за достоверно-
стью сведений информация о фактически 
поддержанных проектах отдельными ИИР 
в ГИС «Экономика».

В-четвертых, серьезная ограниченность 
средств федерального бюджета в 2026-
2028 гг. и переход к менее жесткой денеж-
но-кредитной политике и поступательному 
снижению ключевой ставки Банком России 
выступают объективными обстоятельства-
ми, в которых необходим переход от массо-
вой поддержки субъектов инновационной 
деятельности в форме прямых бюджетных 
субсидий к целевому бюджетному субсиди-
рованию программ льготного кредитования 
ИИР в первую очередь тех производителей 
инноваций, чья продукция востребова-
на на рынке и готова к быстрому масшта-
бированию и выходу на крупные объемы 
производства. 

Так, например, можно выделить следу-
ющие направления совершенствования фи-
нансового механизма в анализируемой пред-
метной области:

‒  действующие механизмы возможно 
дополнить внедрением механизма диффе-
ренцированного субсидирования процент-
ной ставки по льготным кредитам (привязка 
объема субсидии к динамике достижения за-
емщиком ключевых показателей эффектив-
ности с возможным сокращением размера 
субсидии по мере выхода проекта на запла-
нированные объемы выручки от реализации 
инновационной продукции и постепенным 
перенаправлением высвобождающихся 
средств на финансирование новых проектов 
на ранних стадиях), 

‒  разработать правила приоритезации 
проектов на основе критериев рыночной 
готовности (массовую субсидиарную под-
держку должны получать проекты, находя-
щиеся минимум на стадии опытно-конструк-
торских работ и имеющие подтвержденный 
спрос, что минимизирует риски невозврата 
кредитов и нецелевого использования бюд-
жетных средств), 

‒  сконцентрировать предоставление 
прямых бюджетных субсидий на проектах 
на стадии НИОКР.
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ОЦЕНКА ЭКОНОМИЧЕСКИХ ЭФФЕКТОВ ИНТЕГРАЦИИ 
ЦИФРОВЫХ ВАЛЮТ ЦЕНТРАЛЬНЫХ БАНКОВ  
В МЕХАНИЗМЫ МЕЖДУНАРОДНЫХ РАСЧЕТОВ.  
РИСКИ, ВЫГОДЫ И СЦЕНАРИИ РАЗВИТИЯ

Ключевые слова: цифровые валюты центральных банков, международные расчеты, цифровой рубль, 
токенизация, цифровизация, трансграничные платежи, финансовая инфраструктура, киберриски. 

В условиях становления Индустрии 4.0 и цифровой трансформации мировой экономики и нарас-
тающей фрагментации международной валютно-финансовой системы цифровые валюты централь-
ных банков (ЦВЦБ) становятся важным инструментом модернизации платежной инфраструктуры 
и трансграничных расчетов. Актуальность исследования обусловлена ростом издержек и рисков 
традиционных международных платежных механизмов, основанных на корреспондентских бан-
ковских сетях и доллароцентричной модели расчетов, а также активным внедрением ЦВЦБ веду-
щими и развивающимися экономиками. Целью статьи является оценка экономических эффектов 
интеграции ЦВЦБ в механизмы международных расчетов с выявлением ключевых выгод, рисков 
и сценариев развития, включая возможности применения цифрового рубля в российской экономи-
ке. В работе раскрывается экономическая природа ЦВЦБ, их место в системе токенизированных 
денег и активов, а также особенности розничных и оптовых цифровых валют центральных банков. 
Особое внимание уделяется анализу зарубежного опыта, прежде всего Китая, поскольку цифровой 
юань демонстрирует устойчивый рост объемов операций и трансформацию из пилотного проекта 
в системно значимый элемент платежной инфраструктуры. Рассматриваются институциональные 
и технологические аспекты интеграции ЦВЦБ в трансграничные расчеты, включая влияние на роль 
банков, трансмиссионный механизм денежно-кредитной политики и финансовую стабильность. 
В заключении обосновывается, что ЦВЦБ способны существенно повысить эффективность между-
народных расчетов за счет сокращения транзакционных издержек и сроков платежей, однако их 
внедрение сопровождается рисками доверия, кибербезопасности и технологической фрагментации, 
что требует поэтапного и регулируемого подхода, особенно в российских условиях.
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ASSESSMENT OF THE ECONOMIC EFFECTS  
OF CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCIES INTEGRATION  
INTO INTERNATIONAL SETTLEMENT MECHANISMS.  
RISKS, BENEFITS, AND DEVELOPMENT SCENARIOS

Keywords: central bank digital currencies, international settlements, digital ruble, tokenization, 
digitalization, cross–border payments, financial infrastructure, cyber risks.

In the context of the emergence of Industry 4.0 and the digital transformation of the global economy, as 
well as the increasing fragmentation of the international monetary and financial system, central bank digital 
currencies (CBDCs) are becoming an important tool for modernizing the payment infrastructure and cross–
border settlements. The relevance of this study is determined by the increasing costs and risks of traditional 
international payment mechanisms based on correspondent banking networks and a dollar–centric settlement 
model, as well as the active implementation of CBDCs by leading and developing economies. This article aims 
to assess the economic effects of integrating CBDCs into international settlement mechanisms, identifying 
key benefits, risks, and development scenarios, including the potential for the digital ruble to be used in the 
Russian economy. The paper explores the economic nature of CBDCs, their place in the system of tokenized 
money and assets, and the specifics of retail and wholesale central bank digital currencies. Particular attention is 
paid to analyzing international experience, particularly that of China, where the digital yuan has demonstrated 
steady growth in transaction volumes and its transformation from a pilot project into a systemically significant 
element of the payment infrastructure. The article also examines the institutional and technological aspects of 
integrating CBDCs into cross–border settlements, including their impact on the role of banks, the monetary 
policy transmission mechanism, and financial stability. It concludes by arguing that CBDCs can significantly 
improve the efficiency of international settlements by reducing transaction costs and payment terms. However, 
their implementation is accompanied by risks to trust, cybersecurity, and technological fragmentation, requiring 
a phased and regulated approach, particularly in the Russian context.
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Введение
На сегодняшний день в России проис-

ходит активное становление Индустрии 4.0, 
что во многом обусловлено реализацией 
национальных проектов «Цифровая эко-
номика РФ» (2019–2024 гг.) и «Экономика 
данных и цифровая трансформация государ-
ства» (2025–2030 гг.). Интеграция цифровых 
валют центральных банков (ЦВЦБ) в меха-
низмы международных расчетов формирует 
качественно новый контур мировой денеж-
но–кредитной системы и сопровождается 
значимыми экономическими эффектами, 
проявляющимися на макро–, мезо– и ми-
кроуровнях. Ключевым исходным услови-
ем является нарастающая нестабильность 
традиционной международной валютной 
системы, основанной на долларовом стан-
дарте и режиме плавающих валютных кур-
сов, которая после отказа от золотого якоря 
в 1971 г. демонстрирует повышенную во-
латильность, частые финансовые кризисы 
и снижение доверия к фиатным валютам. 
В этих условиях ЦВЦБ рассматриваются 
центральными банками как инструмент вос-
становления эффективности денег в каче-
стве средства платежа, расчетной единицы 
и, частично, средства сбережения, прежде 
всего в трансграничных операциях, в кото-
рых издержки традиционной инфраструкту-
ры остаются наиболее высокими.

Цель исследования  – комплексная 
оценка экономических эффектов интегра-
ции ЦВЦБ в механизмы международных 
расчетов с выявлением ключевых выгод, 
рисков и сценариев развития, а также обо-
снование перспектив и ограничений исполь-
зования цифрового рубля в трансграничных 
расчетах в условиях трансформации миро-
вой валютно-финансовой системы и санк-
ционных ограничений.

Материалы и методы исследования
Методологическую основу исследо-

вания составляют общенаучные и специ-
альные методы познания экономических 
процессов. В работе использованы методы 
системного и структурно–функциональ-
ного анализа для выявления места ЦВЦБ 
в современной денежно–кредитной систе-
ме, сравнительный анализ для сопоставле-
ния моделей внедрения цифровых валют 
центральных банков в различных странах, 
а также институциональный подход для 
оценки роли государства и центральных 
банков в формировании доверия и регули-

рования цифровых денег. Эмпирической 
базой исследования послужили официаль-
ные статистические данные центральных 
банков, материалы Банка международных 
расчетов, отчеты Банка России и Агент-
ства «Национальные кредитные рейтин-
ги», а также результаты пилотных проектов 
ЦВЦБ, включая опыт Китая по использо-
ванию цифрового юаня. В рамках исследо-
вания применялись методы экономической 
интерпретации статистических данных, 
сценарный анализ и обобщение экспертных 
оценок, представленных в научных публи-
кациях и аналитических докладах.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Для начала важно раскрыть понятий-
ный аппарат, в частности группа авторов, 
а именно Д. А. Кочерги и А. И. Янгирова, 
считает, что центробанковская цифровая 
валюта представляет собой электронное 
обязательство центрального банка, вы-
раженное в национальной валюте и явля-
ющееся новой формой денег центрально-
го банка, сочетающей свойства наличных 
и безналичных средств [3, c. 83]. По своим 
характеристикам ЦВЦБ ближе к наличным 
деньгам центрального банка, чем к частным 
электронным деньгам и криптовалютам, по-
скольку ЦВЦБ имеют законного эмитента, 
монопольный порядок выпуска и статус за-
конного средства платежа. Помимо прочего, 
ЦВЦБ могут выпускаться для розничных 
и оптовых платежей, в форме токенов либо 
счетов, что определяет уровень анонимно-
сти, механизм расчетов и степень участия 
посредников [4, c. 107]. 

А. В. Шелепов подчеркивает, что инте-
грация ЦВЦБ во многом связана с цифрови-
зацией экономики. Лидеры цифровизации, 
такие как США, Великобритания, Япония, 
Европейский союз, Канада, Корея, Китай 
и Индия, оказывают значительное влияние 
на формирование глобальных стандартов 
и правил цифровой экономики, включая 
сферу ЦВЦБ [6, c. 97]. Их политика направ-
лена на создание цифровой инфраструкту-
ры, обеспечение кибербезопасности, регу-
лирование цифровых платформ, управление 
потоками данных и продвижение искус-
ственного интеллекта. В данных странах 
государство активно стимулирует инвести-
ции в 5G/6G, создает механизмы совмест-
ного использования частот и усиливает роль 
национальных компаний в формировании 
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международных стандартов, что позволяет 
им сохранять технологическое и регуля-
торное лидерство. Для России опыт дан-
ных стран полезен при развитии цифровой 
инфраструктуры, гармонизации стандартов 
в рамках ЕАЭС и интеграции с инициатива-
ми вроде Цифрового Шелкового пути Китая 
[6, c. 100].

В вопросах кибербезопасности и регули-
рования цифровых платформ прослежива-
ется противоречие между подходами запад-
ных стран и странами БРИКС. США, Вели-
кобритания и Европейский союз стремятся 
к глобальному установлению стандартов 
безопасности и многостороннему регули-
рованию платформ, создавая требования, 
распространяемые на международные ком-
пании и обеспечивая защиту прав потреби-
телей и конкурентоспособность националь-
ных фирм.

В условиях становления Индустрии 4.0  
Китай и Россия ориентируются на обе-
спечение технологического суверенитета, 
минимизацию внешних рисков и развитие 
собственных платформ без глобального экс-
порта стандартов. При этом сотрудничество 
в рамках БРИКС, ШОС и «Группы двадцати» 
позволяет России вырабатывать согласован-
ные позиции, продвигать интересы нацио-
нальных компаний и минимизировать риски 
от конкурентов, особенно в сфере цифровых 
платформ и регулирования данных.

Интерес представляет положение о том, 
что ключевыми характеристиками ЦВЦБ яв-
ляются технология эмиссии, способ хране-
ния, степень анонимности, порядок взаимо-
расчетов, интеграция в денежно–кредитную 
систему, доступность 24/7 и возможность 
начисления процентов. Внедрение ЦВЦБ 
способно повысить устойчивость и эффек-
тивность платежных систем, упростить 
трансграничные расчеты и усилить транс-
миссионный механизм денежно–кредитной 
политики, однако одновременно несет риски 
для финансовой стабильности банковского 
сектора, защиты данных и кибербезопасно-
сти, что требует взвешенного регулирования 
и поэтапной интеграции [5, c. 22].

М. Т. Белова и И. А. Ризванова указы-
вают, что интеграция ЦВЦБ в механизмы 
международных расчетов формирует из-
меримые экономические эффекты, кото-
рые принципиально отличаются от логи-
ки децентрализованных финансов (DeFi), 
в частности в отличие от DeFi, в которых 
доверие обеспечивается на микроуровне ко-

дом и правилами частных платформ, ЦВЦБ 
опираются на институциональное доверие 
к центральному банку и государственному 
регулированию, что снижает транзакцион-
ные издержки, валютные и расчетные риски 
и повышает предсказуемость трансгранич-
ных платежей [1, c. 152]. Экономический 
эффект проявляется в сокращении времени 
расчетов с нескольких дней до практически 
реального времени, снижении стоимости 
трансграничных переводов за счет исключе-
ния части корреспондентских банков и кли-
ринговых посредников, а также в повыше-
нии прозрачности расчетов при сохранении 
контролируемого уровня идентификации 
(KYC/AML), что принципиально важно для 
финансовой стабильности.

С точки зрения традиционных финансо-
вых посредников (TradFi), ЦВЦБ не устра-
няют их полностью, как в DeFi, а транс-
формируют функции, а именно банки сме-
щаются от расчетных посредников к сер-
висным и инфраструктурным провайдерам, 
снижая операционные расходы и повышая 
масштабируемость международных опе-
раций. При этом системные риски, харак-
терные для DeFi (отсутствие центра ответ-
ственности, правовая неопределенность, 
уязвимости смарт–контрактов), в модели 
ЦВЦБ минимизируются за счет централи-
зованного эмитента, нормативно–правовой 
базы и надзора мегарегулятора, что усили-
вает доверие участников международных 
расчетов и устойчивость платежной систе-
мы в целом. 

В совокупности интеграция ЦВЦБ 
в трансграничные расчеты повышает эф-
фективность мировой платежной инфра-
структуры, усиливает контроль за движе-
нием капитала и одновременно снижает 
зависимость от частных децентрализован-
ных платформ, не устраняя инновационный 
потенциал DLT, а институционализируя 
его в рамках регулируемой финансовой си-
стемы. С точки зрения статистики интерес 
представляет опыт Китая, который активно 
продвигает интеграцию цифрового юаня 
(e–CNY) в международные расчеты. Вну-
тренняя масштабируемость e-CNY демон-
стрирует существенную динамику: по офи-
циальным данным, объём транзакций вырос 
с 1,8 до 14,2 трлн юаней за июнь 2023 –сен-
тябрь 2025 гг. (таблица 1). Представленные 
данные свидетельствуют о развитии циф-
ровой инфраструктуры и принятии ЦВЦБ 
в рамках китайской экономики.
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Таблица 1
Динамика объема транзакций с e–CNY в Китае в 2023–2025 гг., трлн юаней

Наименование Июнь 2023 г. Июнь 2024 г. Сентябрь 2025 г.
Объем транзакций, трлн юаней 1,8 7,0 14,2
Темп прироста, % – 288,9% 102,9%

Примечание: составлено автором на основе источников [8, 9, 13].

Интеграция ЦВЦБ в механизмы расчетов 
демонстрирует значимый экономический 
эффект на примере Китая, в котором циф-
ровой юань (e–CNY) за период 2023–2025 гг. 
показал рост объемов операций с 1,8 трлн 
юаней в июне 2023 г. до 7,0 трлн юаней 
в июне 2024 г. (темп прироста 288,9%) и да-
лее до 14,2 трлн юаней в сентябре 2025 г. 
(102,9%), что указывает на переход e–CNY 
из пилотного инструмента в системно зна-
чимый элемент платежной инфраструктуры. 

Однако использование e-CNY в между-
народных расчетах на данный момент ре-
ализуется лишь в пилотном формате. Так, 
Китай вместе с Гонконгом, Таиландом, ОАЭ 
и Саудовской Аравией участвовал в про-
екте mBridge (платформа для проведения 
трансграничных платежей в режиме реаль-
ного времени с использованием ЦВЦБ), где 
e-CNY стал наиболее часто используемой 
валютой для реальных кросс-балансовых 
платежей [17].

Экономический эффект интеграции 
ЦВЦБ в трансграничные расчеты выража-
ется в резком снижении транзакционных из-
держек, ускорении расчетов и уменьшении 
зависимости от традиционных корреспон-
дентских сетей, однако одновременно вы-
являются и риски: 

– ключевым остается вопрос доверия, 
поскольку высокая степень контролируемо-
сти операций усиливает опасения пользо-
вателей и иностранных контрагентов в от-
ношении финансовой конфиденциальности 
и государственного надзора; 

– риск технологической изоляции возни-
кает в случае ограничений со стороны дру-
гих стран на использование e–CNY в своих 
юрисдикциях; 

– конкуренция с частными платежными 
экосистемами (Alipay и WeChat Pay, контро-
лирующими более 90% рынка мобильных 
платежей в Китае [16, с. 131]) требует по-
зиционирования ЦВЦБ как инфраструктур-
ного и регуляторного инструмента; 

– дополнительно проявляются операци-
онные и киберриски. 

В привязке к российским условиям опыт 
Китая показывает, что интеграция цифрово-
го рубля в международные расчеты создает 
существенные возможности, включая сни-
жение зависимости от недружественных 
платежных систем, развитие прямых рас-
четов с торговыми партнерами (прежде все-
го странами ЕАЭС, БРИКС и Азии), повыше-
ние прозрачности трансграничных операций 
и усиление суверенитета платежной инфра-
структуры. По сценариям для России наибо-
лее реалистичным является поэтапный под-
ход от ограниченных двусторонних расчетов 
в цифровых валютах центральных банков 
к многосторонним платформам на базе DLT, 
при сохранении роли коммерческих банков 
как сервисных посредников, что позволит 
реализовать экономические выгоды ЦВЦБ 
и одновременно сдерживать риски доверия, 
технологической изоляции и киберугроз.

Под экономическим эффектом интегра-
ции ЦВЦБ в контуре трансграничных рас-
чётов понимается совокупное изменение 
ключевых параметров платёжно-расчётной 
системы при переходе от традиционной кор-
респондентской модели (цепочки банков-по-
средников и разрозненных инфраструктур) 
к расчётам на базе ЦВЦБ-инфраструктуры, 
включая многосторонние и двусторонние 
механизмы взаимодействия. Данный эф-
фект является многомерным, он не сводит-
ся к единственному показателю «экономии», 
а проявляется одновременно в стоимости, 
скорости, рисках и требованиях к ликвид-
ности и операционной поддержке трансгра-
ничного платежа.

Для обеспечения сопоставимости ре-
зультатов эффект целесообразно оцени-
вать через набор измеримых метрик M1–
M6 (таблица 2), сравнивая значения «до» 
и «после» внедрения ЦВЦБ и фиксируя чи-
стое изменение.

Отмеченный экономический эффект ин-
теграции ЦВЦБ проявляется неоднородно 
и затрагивает не только стоимость плате-
жа, но и скорость расчётов, профиль рисков 
и требования к ликвидности участников. 
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Таблица 2 
Метрики экономического эффекта интеграции ЦВЦБ

Метрика Корреспондентская модель После внедрения ЦВЦБ
M1 – Стоимость 
платежа

Много посредников, комиссии, спреды Меньше посредников, появляются 
платформенные / ИТ-затраты

M2 – Срок платежа Задержки из-за маршрутизации / 
окон / разнородных правил 

24/7-обработка, ускорение финальности  

M3 – Риск Экспозиция до финальности, 
FX-риски

PvP / синхронизация расчёта

M4 – Ликвидность Значимые ностро-остатки и буферы Меньше «заморозки» средств, но воз-
можно предварительное фондирование

M5 – Операционный 
эффект

Сложная цепочка, ручные исключения Упрощение маршрута, 
меньше разрывов 

M6 – Комплаенс-
нагрузка

Дублирование требований, разнород-
ность данных

Стандартизация и прослеживаемость

Примечание: составлено автором.

Следовательно, корректная оценка эф-
фекта требует перехода от общих характери-
стик к измеримым индикаторам, позволяю-
щим сравнивать традиционную корреспон-
дентскую модель и ЦВЦБ-контур по единым 
основаниям. Далее предлагается система 
метрик M1–M6, которая фиксирует измене-
ния ключевых параметров трансграничного 
платежа и служит базой для последующего 
сценарного анализа.

Таким образом, экономический эффект 
интеграции ЦВЦБ носит многомерный 
и сценарно-зависимый характер: ожидае-
мое снижение стоимости, времени расчётов 
и расчётного риска (M1–M3) достигается 
преимущественно при высокой интеропера-
бельности и наличии механизмов PvP, тогда 
как влияние на ликвидность и комплаенс-
нагрузку (M4, M6) может быть неоднознач-
ным из-за требований предварительного 
фондирования и затрат на технологическую/
регуляторную интеграцию.

Поскольку изменения метрик экономи-
ческого эффекта (M1–M6) определяются 
не только фактом внедрения ЦВЦБ, но и ар-
хитектурой интероперабельности, оценка 
результатов требует сценарного подхода. 
Далее рассмотрим три типовых сценария, 
различающихся условиями реализации, 
ожидаемыми эффектами по стоимости, сро-
кам, рискам и ликвидности, а также профи-
лем сопутствующих рисков:

−  Сценарий 1 (двусторонние ЦВЦБ-
коридоры) предполагает попарные согла-
шения между двумя юрисдикциями и сопря-
жение инфраструктур через согласованные 
протоколы (включая PvP) и режим 24/7 при 

закреплённой правовой финальности. Ожи-
дается умеренное снижение стоимости 
(M1) и существенное ускорение расчётов 
(M2) при снижении расчётного риска (M3); 
влияние на ликвидность (M4) остаётся не-
однозначным из-за возможного предвари-
тельного фондирования и лимитов досту-
па. Ключевыми ограничениями выступают 
слабая масштабируемость и зависимость 
от устойчивости двусторонних правовых 
и комплаенс-договорённостей;

− Сценарий 2 (многосторонняя ЦВЦБ-
платформа) основан на общей инфраструк-
туре для нескольких центральных банков 
с едиными правилами участия, управления, 
стандартами данных и механизмами разре-
шения споров. При высокой степени уни-
фикации обеспечивается максимизация эф-
фекта: снижение стоимости платежа (M1), 
сокращение времени финализации (M2) 
и минимизация риска (M3), а также потен-
циальная оптимизация ликвидности (M4) 
за счёт консолидации процессов. Основные 
риски – концентрация операционного и ки-
берриска на платформе и сложность межю-
рисдикционного управления;

− Сценарий 3 (фрагментированная не-
совместимая экосистема) характеризуется 
развитием «островных» ЦВЦБ-контуров 
без общих стандартов и протоколов сопря-
жения. В этом случае ожидаемые выгоды 
существенно ограничены: стоимость пла-
тежа (M1) и операционные издержки (M5) 
могут расти из-за «мостов» и дублирования 
процедур, время расчёта (M2) и риск (M3) 
остаются близкими к традиционной модели, 
а требования к ликвидности (M4) повыша-
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ются из-за сохранения буферов. Риски свя-
заны с технологической и регуляторной изо-
ляцией и ростом неопределённости транс-
граничных операций.

В российском контексте обсуждение 
трансграничного потенциала ЦВЦБ це-
лесообразно вести в рамке фрагментации 
глобальной платёжной инфраструктуры, 
роста регуляторных требований и не-
обходимости повышения операционной 
устойчивости расчётных контуров. В этих 
условиях цифровой рубль может рассма-
триваться как инструмент, способный 
повысить надёжность и предсказуемость 
отдельных сегментов расчётов за счёт 
технологической стандартизации, более 
быстрой финальности и повышения про-
зрачности транзакционных данных при 
межинфраструктурном взаимодействии. 
При этом практическая реализуемость эф-
фектов (снижение стоимости и времени, 
улучшение риск-профиля и управление 
ликвидностью) зависит от выбранной ар-
хитектуры интероперабельности и готов-
ности контрагентских юрисдикций согла-
совать процедуры финальности, управле-
ния ликвидностью и комплаенса.

По итогам полутора лет реализации 
пилотного проекта цифрового рубля участ-
ники отметили преодоление первоначаль-
ного скептицизма и формирование прак-
тического понимания возможностей новой 
технологии. Президент России В.В. Путин 
подписал Федеральный закон от 23.07.2025  
N 248–ФЗ «О внесении изменений в от-
дельные законодательные акты Российской 
Федерации» – закон о массовом внедрении 
цифрового рубля с конкретными поэтап-
ными сроками. Масштабирование начнет-
ся с 1 сентября 2026 г., когда крупнейшие 
банки и торговые компании с выручкой 
свыше 120 млн руб. начнут работу с циф-
ровым рублем. С 1 сентября 2027 г. подклю-
чатся остальные крупные банки и компании 
с выручкой более 30 млн руб., а с 1 сентября 
2028 г. – все остальные участники рынка [7]. 

Платформа цифрового рубля демон-
стрирует устойчивый рост активно-
сти, в частности к концу мая 2025 г. вы-
полнено более 63 000 переводов, около 
13 000 платежей за товары и услуги и более 
17 000 смарт–контрактов. На платформе от-
крыто около 2500 кошельков физических 
и юридических лиц с участием 15 банков 
более чем из  150 населенных пунктов. 
С 1 октября 2025 г. часть расходов феде-

рального бюджета планируется оплачивать 
в цифровых рублях через счета Федераль-
ного казначейства [10, с. 1].

Экономический эффект внедрения циф-
рового рубля оценивается как постепенный 
и нарастающий. В первые годы масштаби-
рования проект по оценкам принесет эко-
номический эффект от 30 до 50 млрд руб. 
в год для бизнеса и около 5–8 млрд руб. 
для банков. К горизонту 2029–2031 гг. эф-
фект может вырасти до 200–260 млрд руб. 
в год для экономики, при этом для банков 
до 40–50 млрд рублей. Наибольшие выгоды 
получат крупные корпорации и системоо-
бразующие банки, но со временем эффект 
распределится более равномерно, включая 
малый и средний бизнес. Основными риска-
ми остаются высокая стоимость модерниза-
ции инфраструктуры для мелких и средних 
банков, конкуренция с финтехами и потен-
циальные угрозы квантовых вычислений 
[10, с. 2-3].

Для коммерческих банков цифро-
вой рубль создает как вызовы, так и новые 
возможности. Потенциальная потеря комис-
сионных доходов компенсируется созданием 
новых продуктов на базе смарт–контрактов, 
оптимизацией межбанковских операций 
и развитием услуг по управлению корпо-
ративной ликвидностью. Расходы на инте-
грацию оцениваются в 200–300 млн руб. 
на банк, а суммарные инвестиции банков-
ского сектора – 30–50 млрд руб. [10, с. 5]. 
Новые возможности открывают путь к по-
вышению эффективности B2B–платежей, 
автоматизации государственных субсидий 
и социальных выплат, а также подготовке 
к трансграничным расчетам с дружествен-
ными странами.

На современном этапе, по мнению 
Д.А. Кочергина, интеграция ЦВЦБ в ме-
ханизмы международных расчетов несет 
значительные технологические и экономи-
ческие риски. Во–первых, различия между 
национальными цифровыми валютами 
и традиционными формами денег, включая 
валютные резервы и наличные, создают 
проблемы совместимости и унификации 
платежных систем [2, c. 409]. Розничные 
и оптовые ЦВЦБ, обладая разной архитек-
турой, а именно токенизированной или счет-
ной, требуют адаптации существующих рас-
четных платформ, что повышает сложность 
трансграничных расчетов. 

В частности, оптовые ЦВЦБ, используе-
мые в межбанковских расчетах, обеспечива-
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ют высокую скорость и надежность переда-
чи больших объемов средств между Банком 
России и коммерческими банками, что соз-
дает риск операционных сбоев и кибератак. 
Кроме того, внедрение ЦВЦБ в междуна-
родные расчеты сталкивается с правовыми 
и регуляторными проблемами, в частности 
различные юрисдикции имеют разные тре-
бования к идентификации пользователей, 
хранению данных и противодействию отмы-
ванию средств, что препятствует интеграции 
и увеличивает транзакционные издержки.

Во–вторых, экономические риски свя-
заны с изменением роли традиционных фи-
нансовых посредников и возможным вли-
янием на денежно–кредитную политику. 
Использование ЦВЦБ и токенизированных 
частных денег (TDs и SCs) в трансгранич-
ных расчетах приводит к оттоку ликвид-
ности из национальных банковских систем 
и усилению конкуренции между государ-
ственными и частными цифровыми день-
гами, что потенциально снижает эффектив-
ность регулирования и контроля за финан-
совыми потоками. Дополнительно, высокая 
программируемость ЦВЦБ и смарт–кон-
трактов повышает риск системных ошибок 
и непреднамеренных финансовых послед-
ствий при автоматизированных расчетах, 
особенно если они связаны с токенизиро-
ванными активами различных стран. Кроме 
того, применение ЦВЦБ в международных 
расчетах требует согласования правил под-
тверждения права собственности, доказа-
тельства ценности и подтверждения сделок 
между разными технологическими плат-
формами, что усложняет стандартизацию 
процедур и повышает вероятность техни-
ческих и юридических конфликтов между 
участниками финансового рынка [2, c. 427].

Интеграция ЦВЦБ в механизмы между-
народных расчетов открывает существен-
ные экономические и институциональные 
возможности, которые уже подтверждаются 
практикой пилотных проектов и эмпириче-
скими данными. Ключевым преимуществом 
ЦВЦБ по сравнению с криптовалютами яв-
ляется их статус обязательства центрально-
го банка и законного платежного средства, 
что позволяет использовать их в трансгра-
ничных расчетах без высокой волатильно-
сти и спекулятивных рисков [11, 12].

Практика международных проектов 
мультивалютных платформ ЦВЦБ (mCBDC) 
демонстрирует, что использование оп-
товых ЦВЦБ позволяет существенно со-

кратить сроки расчетов с нескольких дней 
до нескольких секунд или минут, а также 
снизить транзакционные издержки за счет 
отказа от многоуровневых корреспондент-
ских цепочек. Например, проект Jasper–Ubin 
(инициатива, которая объединила проекты 
Jasper Банка Канады и Ubin Денежно–кре-
дитного управления Сингапура (MAS). Цель 
проекта – провести эксперимент по транс-
граничным и кросс–валютным платежам 
с использованием технологии распреде-
ленного реестра (DLT) и ЦВЦБ [14]. А так-
же проект Icebreaker (его проводили Банк 
международных расчетов и центральные 
банки Израиля, Норвегии и Швеции). Цель 
проекта – изучить потенциальные преиму-
щества и сложности использования рознич-
ных ЦВЦБ в международных расчетах [15]. 
Данные инициативы подтвердили, что рас-
четы по схеме PvP на базе DLT и протокола 
HTLC (Hashed Timelock Contract) способны 
устранить риск контрагента и обеспечить 
синхронное проведение валютного обмена 
и платежа без участия посредников.

Дополнительные возможности ЦВЦБ 
проявляются в условиях санкционных 
ограничений и фрагментации глобальной 
платежной инфраструктуры. Для России 
и стран с ограниченным доступом к тради-
ционным системам международных расче-
тов использование оптовых ЦВЦБ в рамках 
взаимосвязанных или сочетаемых нацио-
нальных платформ создает альтернативный 
канал внешнеэкономических платежей, 
не зависящий от корреспондентских сче-
тов и инфраструктуры недружественных 
юрисдикций. Масштабы потенциального 
эффекта подтверждаются динамикой циф-
рового юаня, объем транзакций с которым 
значительно вырос с 2023 по 2025 год, что 
свидетельствует о возможности быстрого 
наращивания оборота при наличии госу-
дарственной поддержки и развитой цифро-
вой инфраструктуры. 

Следует подчеркнуть, что обсуждаемые 
механизмы применения ЦВЦБ в трансгра-
ничных расчётах предполагаются исклю-
чительно в рамках действующего законода-
тельства и процедур комплаенса. Речь идёт 
о повышении эффективности, прозрачности 
и устойчивости платежей при соблюдении 
требований ПОД/ФТ, валютного регулиро-
вания и применимых режимов санкционного 
комплаенса (в части обязательных проверок 
и ограничений). Соответственно, ключевым 
условием внедрения выступает комплаенс-
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дизайн инфраструктуры: идентификация 
участников и прав доступа (KYC), встроен-
ные процедуры мониторинга и фильтрации 
операций, лимитирование рисков, а также 
полнота отчётности, обеспечивающие про-
веряемость и управляемость транзакций. 
В данной логике потенциальные сценарии 
международного взаимодействия с исполь-
зованием цифрового рубля должны оцени-
ваться прежде всего по критериям устойчи-
вости, правовой определённости и надлежа-
щего контроля.

Для России перспективным сценарием 
является комбинированная модель транс-
граничных расчетов с использованием циф-
рового рубля, в которой с ключевыми тор-
говыми партнерами, прежде всего Китаем 
и странами БРИКС, применяются взаимос-
вязанные системы оптовых ЦВЦБ, а в рам-
ках ЕАЭС используется формат сочетаемых 
национальных моделей. Работа в данном 
направлении позволяет сохранить контроль 
регулятора, обеспечить соответствие тре-
бованиям ПОД ФТ и одновременно повы-
сить скорость, прозрачность и устойчивость 
международных расчетов, формируя осно-
ву для долгосрочного укрепления платеж-
ного суверенитета и снижения зависимости 
от традиционной доллароцентричной фи-
нансовой системы.

Заключение
Проведенное исследование позволяет 

сделать вывод о том, что цифровые валю-
ты центральных банков становятся важным 
элементом трансформации международной 
платежной инфраструктуры и способны из-
менить архитектуру трансграничных расче-
тов. Интеграция ЦВЦБ создает условия для 
повышения эффективности, прозрачности 
и устойчивости международных платежей, 
одновременно усиливая роль государства 
и центральных банков в обеспечении дове-
рия к цифровым формам денег. Для России 
цифровой рубль имеет стратегическое зна-
чение как инструмент укрепления платеж-
ного суверенитета, снижения зависимости 
от внешней финансовой инфраструктуры 
и развития расчетов с дружественными 
юрисдикциями. Вместе с тем успешная ре-
ализация потенциала ЦВЦБ требует взве-
шенной регуляторной политики, развития 
технологической инфраструктуры, мини-
мизации киберрисков и формирования эко-
номических стимулов для банков, бизнеса 
и населения. В долгосрочной перспективе 
цифровой рубль может стать одним из клю-
чевых факторов повышения эффективно-
сти российской экономики и ее интеграции 
в формирующуюся многополярную финан-
совую систему.
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Резюмируется, что переход от модели тотальной цифровизации к селективному цифровому развитию 
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This article addresses the issue of protecting citizens’ rights in the current context of the total digitaliza-
tion of the economic and social space. The authors examine the theoretical foundations and prerequisites, 
as well as the practical manifestations of limitations in the digital impact on the economy and social life. 
They explore the phenomena of dedigitization and digital detox, used as protective mechanisms against the 
negative consequences of excessive digitalization and financial fraud in the economic and social space. The 
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author presents an assessment of state regulation of digitalization at the national and international levels. 
Examples of private citizen initiatives for digital downshifting and protection from forced digitalization are 
provided. The article pays particular attention to the Russian problem of digital coercion and the lack of 
guarantees for analog alternatives. It is concluded that the transition from a model of total digitalization to 
selective digital development will ensure an economic balance between technological development and the 
protection of citizens’ constitutional rights in the digital environment.

Введение
Современная эпоха характеризуется бес-

прецедентным и активным внедрением циф-
ровых технологий во все сферы экономики 
и общества, от отдельных аспектов личной 
коммуникации до критически важных си-
стем государственного управления и жизне-
обеспечения [1]. В то же время следует под-
черкнуть, что чем более интегрированными 
становятся цифровые системы в экономи-
ческое пространство и повседневную жизнь 
людей, тем более уязвимым становятся само 
общество и отдельные отрасли к цифровым 
сбоям, манипуляциям и злоупотреблениям. 
В отличие от локальных технических и ком-
пьютерных проблем, наблюдаемых в про-
шлые десятилетия, современные цифровые 
риски отражают системный характер и они 
способны охватить целые области обще-
ственной жизни и экономической деятельно-
сти одновременно.

В данном контексте на внедрение циф-
ровых технологий формируется двойствен-
ная реакция экономики и общества. Так, 
с одной стороны, продолжается широко-
масштабная цифровизация с учетом опре-
деленных экономических и политических 
интересов, с другой стороны появляются 
и формируются движения за децифровиза-
цию, цифровой детокс и защиту прав граж-
дан от принудительного цифрового воздей-
ствия. В то же время активное внедрение 
цифровых технологий во многих секторах 
реальной экономики способствует повы-
шению уровня производительности, эффек-
тивности и работоспособности сотрудников 
компаний и организаций [2].

Современная цифровая среда характери-
зуется экспоненциальным ростом применя-
емых устройств Интернета вещей, которые 
регулярно собирают персональные данные 
пользователей. В свою очередь, видеокамеры 
с технологией распознавания лиц, носимые 
устройства, собирающие данные о медицин-
ских состояниях и физической активности 
в реальном времени, создают беспрецедентно 
детальную картину частной жизни граждан. 

Необходимо отметить, что особую оза-
боченность вызывает способность совре-

менных цифровых систем к созданию ком-
плексной персональной картины на основе 
агрегации данных и алгоритмическое про-
филирование, которое способно раскрывать 
персональные и интимные атрибуты лич-
ности без сознательного предоставления 
данной информации пользователем. Также 
облачные сервисы, ставшие базисом совре-
менной цифровой инфраструктуры, форми-
руют новые векторы атак на персональную 
информацию. При этом удаленная обработка 
цифровых данных создает объективные угро-
зы безопасности информационных и эконо-
мических систем, особенно в переходные 
моменты времени «миграции» внутренних 
приложений и массивов данных в облако. 
Данный процесс определяет риски раскры-
тия информации третьим сторонам, которые 
могут воспользоваться личными персонали-
зированными данными потребителей.

В экономическом аспекте применение 
алгоритмов искусственного интеллекта соз-
дает риски алгоритмического смещения, при 
которых из-за системных ошибок машин-
ного обучения формируются некорректные 
результаты, что, в свою очередь, предостав-
ляет преимущества определенным группам 
людей и влияет на их доступность к кредит-
ным финансовым средствам, образователь-
ным услугам, государственным ресурсам, 
медицинским услугам и к инвестициям.

Материалы и методы исследования
Дизайн настоящего исследования от-

ражает достижение цели, направленной 
на проведение контент-анализа определе-
ния роли феноменов цифрового детокса 
и децифровизации, рассматриваемых как 
инструменты защиты прав граждан в эко-
номическом и общественном пространстве. 
Проведение экономического и контент-ана-
лиза базировалось на основных положени-
ях теории технологического детерминизма 
и концепции цифрового гуманизма, утверж-
денных нормах и международных стандар-
тов защиты цифровых прав граждан.

Корпус материалов включает отече-
ственные нормативно-правовые акты (Док-
трину информационной безопасности 
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(утв. Указом Президента РФ от 05.12.2016  
№ 646) [6]; Федеральный закон от 27.07.2006  
№ 152-ФЗ «О персональных данных» [7]; 
Концепцию государственной системы про-
тиводействия противоправным деяниям 
с использованием ИКТ (расп. Правитель-
ства РФ от 30.12.2024 № 4154-р) [5]; доку-
ментацию, массивы статистических и ана-
литических данных; научные публикации 
и материалы открытых источников. 

Критерии отбора для материалов состави-
ли: для нормативных актов – действующая ре-
дакция законодательных документов на вре-
менной период проведения контент-анализа 
(февраль 2026 г.); для научных статей – реле-
вантные проблематике исследования матери-
алы и рецензируемые публикации, изданные 
не ранее 2020 г. Период анализа основного 
массива источников охватывал временной пе-
риод доступных наблюдений с 2020 по 2026 гг. 
При осуществлении исследования использо-
вался тематический анализ с индуктивным 
кодированием при выделении следующих 
категорий, а именно: «государственное регу-
лирование», «международный опыт», «циф-
ровой детекос», «децифровизация», «цифро-
вое принуждение», «инструменты защиты», 
«цифровые риски». Проверяемость основы-
валась на двойном кодировании отдельных 
текстовых фрагментов исследователями (со-
авторами настоящей статьи) и дальнейшем 
согласовании авторских позиций и формули-
ровке итоговых суждений, выводов.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Безусловно, наблюдаемая цифровизация 
банковских услуг создала новый ландшафт 
финансовых угроз, и многие клиенты бан-
ков в настоящее время предпочитают управ-
лять своими банковскими счетами с помо-
щью мобильных приложений, компьютеров, 
что, в свою очередь, радикально изменило 
характер наблюдаемых финансовых рисков. 
Сегодня фишинговые атаки составляют 
существенную часть мошеннических опе-
раций в цифровом банкинге, что непосред-
ственно отражает повышенную сложность 
и эффективность использования социальной 
инженерии в цифровой среде. 

Выделим еще одно негативное послед-
ствие цифровизации в банковской сфере, 
а именно дропперство, использование бан-
ковских карт и счетов граждан для приема, 
обналичивания и перевода денег, получен-
ных с помощью мошенничества. Данное яв-

ление наиболее активно распространяется 
среди подростков, студентов, пенсионеров, 
безработных и других наиболее уязвимых 
социальных групп населения [3]. Основные 
схемы вовлечения в данную схему включают 
предложения «легкого заработка» с миниму-
мом усилий, маскировку под официальные 
банковские программы, а также использо-
вание сетевого маркетинга и имитацию воз-
можного трудоустройства [11].

Исследования отечественных уче-
ных показывают необходимость перехода 
от тотальной цифровизации к селективно-
му подходу [4; 10]. На современном этапе 
тотальная цифровизация привела к тому, 
что активное применение передовых циф-
ровых технологий создало принципиально 
новые возможности для привлечения граж-
дан в террористическую и криминальную 
деятельность. Так, например, анонимность 
цифрового пространства, доступность со-
циальных сетей и развитие технологий пси-
хологического воздействия определили от-
рицательные возможности использования 
интернета для эффективный радикализации 
и криминального рекрутинга.

Следует отметить, что вербовщики ис-
пользуют различные профессиональные 
психологические методики, включающие 
поэтапное воздействие на личность челове-
ка. Первоначально они изолируют человека 
от близкого окружения и социума в целом, 
заменяя наиболее близких людей на «ду-
ховных сестер и братьев». При работе с ве-
рующими молодыми людьми вербовщики 
эффективно применяют свои знания в тео-
логической сфере и сознательно искажают 
сущность религиозных понятий.

В экономическом аспекте применение 
алгоритмов искусственного интеллекта соз-
дает риски алгоритмического смещения, при 
которых из-за системных ошибок машин-
ного обучения формируются некорректные 
результаты, что, в свою очередь, предостав-
ляет преимущества определенным группам 
людей и влияет на их доступность к кредит-
ным финансовым средствам, образователь-
ным услугам, государственным ресурсам, 
медицинским услугам и к инвестициям.

Цифровизация должна применяться толь-
ко там, где она демонстрируемо улучшает че-
ловеческое благосостояние и экономическое 
благополучие без создания неприемлемых 
рисков [12]. Ключевые принципы селектив-
ной цифровизации включают принципы циф-
рового минимализма, безопасности и этики, 
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сотрудничества, общественного блага, гло-
бальной ответственности и обратимости. 
Право на цифровое самоопределение долж-
но определять права на отказ от использова-
ния цифровых технологий без ущерба для 
доступа к основным услугам, аналоговые 
альтернативы для всех критически важных 
сервисов, объяснение алгоритмических ре-
шений, влияющих на жизнь граждан, циф-
ровое «забвение» и полное удаление персо-
нальных данных, защиту от алгоритмической 
дискриминации, цифровую реабилитацию 
для зависимых от технологий. 

Фундаментальные исследования демон-
стрируют, что использование социальных 
сетей активирует те же самые нейронные 
сети, что и наркотические вещества, и этот 
процесс можно назвать «цифроманией» [8]. 
При взаимодействии с социальными ме-
диа происходит высвобождение дофамина 
в специфические «ядра-мишени», что мо-
тивирует к продолжительному использова-
нию. Пользователи оказываются в замкну-
том «дофаминовом цикле», создаваемом 
бесконечными лентами социальных сетей. 
Цифровые платформы создают устойчивые 
паттерны внимания, от которых пользовате-
лям становится сложно освободиться.

Следует выделить такое явление, распро-
страняемое в последние годы как цифровой 
дауншифтинг, который представляет собой 
сознательное снижение интенсивности ис-
пользования цифровых технологий в пользу 
более простого и осмысленного образа жиз-
ни. Данный феномен является частью более 
широкого движения добровольной просто-
ты, а именно образа жизни, отвергающего 
потребительский стиль жизни. 

Российская специфика цифровизации 
может быть обозначена так – цифровой су-
веренитет без защиты граждан. Конститу-
ционной основой защиты граждан в цифро-
вой среде является конституционное право 
граждан на свободный поиск, получение, 
передачу, производство и распространение 
информации любым законным способом. 
Государственная политика исходит из прин-
ципа правового равенства всех участников 
процесса информационного взаимодействия 
вне зависимости от их политического, соци-
ального и экономического статуса.

Федеральный закон «О персональных 
данных» от 27 июля 2006 г. является ос-
новным законом о персональных данных 
в РФ [7]. При этом в новой редакции ФЗ 
от 24.06.2025 г. отмечено: «Согласие на об-

работку персональных данных должно быть 
оформлено отдельно от иных информации 
и (или) документов, которые подтверждает 
и (или) подписывает субъект персональных 
данных». Закон о «суверенном интернете», 
вступивший в действие 1 ноября 2019 года, 
представляет независимую инфраструктуру 
для бесперебойного функционирования ин-
тернета в России [9]. Официальная позиция 
властей заключается в защите российского 
сегмента Сети от внешних угроз и кибе-
ратак, включая отключение от Всемирной 
паутины. Закон требует от операторов свя-
зи установки технических средств противо-
действия угрозам на свои сети. 

Федеральная служба по надзору в сфере 
связи, информационных технологий и мас-
совых коммуникаций является ключевым 
государственным органом, ответственным 
за регулирование и контроль в сфере инфор-
мационных технологий. Основные функции 
Роскомнадзора в сфере защиты граждан 
включают контроль за соблюдением зако-
нодательства о персональных данных, бло-
кировку запрещенных сайтов и ресурсов, 
противодействие киберпреступности, по-
вышение цифровой грамотности населения. 

Цифровое принуждение в российском 
контексте представляет собой отсутствие 
экономических и правовых гарантий сохра-
нения аналоговых альтернатив для получе-
ния критически важных услуг и реализации 
основных прав граждан. Сущность пробле-
мы заключается в том, что в российском за-
конодательстве отсутствуют нормы, кото-
рые гарантируют добровольность исполь-
зования цифровых технологий.

Основным инструментом цифрового при-
нуждения стало принудительное вовлечение 
граждан в Единую систему идентификации 
и аутентификации, которая функционирует 
через портал «Госуслуги». При этом система 
не только требует обязательной регистрации, 
но и осуществляет «отслеживание событий 
частной жизни граждан» и «государственное 
управление данными граждан». С 1 апреля 
2025 года вступили в силу требования, со-
гласно которым банки обязаны использовать 
Единую биометрическую систему для иден-
тификации клиентов. Критически важно, что 
банк не вправе требовать от клиентов пред-
ставления иных сведений и документов для 
идентификации при использовании ЕБС. Это 
означает, что традиционные способы иденти-
фикации фактически отменяются в пользу 
принудительной биометрии. 
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Авторская оценка моделей цифровизации в экономическом пространстве 
Источник: составлен авторами по результатам собственных исследований

В образовательной сфере реализуется 
федеральный проект «Цифровая образова-
тельная среда», который предполагает обя-
зательное использование государственных 
информационных систем: ГИС «Моя шко-
ла», цифрового сервиса «Мой колледж», 
платформы «Сферум», электронных днев-
ников и журналов. Внедрение автоматизиро-
ванных технологий по обработке и переда-
че персональных данных увеличивает риск 
уязвимости частной жизни ребенка и созда-
ет угрозы незаконного оборота персональ-
ных данных несовершеннолетних.

Показательным примером цифрового 
принуждения стал переход с аналогового 
на цифровое телевидение, и этот процесс 
затронул миллионы россиян в отдаленных 
и малообеспеченных регионах. При этом 
реальные причины неготовности цифрового 
перехода заключались в том, что люди про-
сто не знали и не понимали, что им нужно 
делать, или они были бедны. Переход требо-

вал значительных расходов на современные 
телевизоры, приставки, спутниковые тарел-
ки. Для малообеспеченных семей, особенно 
в «медвежьих уголках» страны, это создало 
непреодолимый барьер для доступа к необ-
ходимой информации.

В отличие от стран Азии и Запада, рос-
сийское государство не разработало спе-
циальных программ поддержки цифрового 
шаббата или цифрового детокса. Напро-
тив, государственная политика сосредо-
точена на продвижении цифрового прави-
тельства с акцентом на внедрение техно-
логий безбумажного документооборота, 
информатизацию процессов управления. 
Это создает парадоксальную ситуацию, 
где государство активно продвигает циф-
ровизацию всех сфер экономики и жизне-
обеспечения, но не предусматривает ме-
ханизмы защиты граждан от негативных 
последствий чрезмерного внедрения циф-
ровых технологий.
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Необходимо констатировать, что в рос-
сийском дискурсе утвердился термин «циф-
ровой детокс» как «временный сознатель-
ный отказ от использования смартфонов, 
компьютеров, планшетов и других устройств 
с целью снятия стресса, погружения в ре-
альное общение, творчество, сон или рабо-
ту». С концепцией цифрового детокса тесно 
связано понятие «медиаскетика», которое 
включает сформировавшийся образ жизни, 
характеризующийся пониманием новейших 
средств коммуникации и разумным исполь-
зованием их для человеческой жизни.

На основе обобщения результатов кон-
тент-анализа по таким критериям, как це-
левые ориентиры и последствия, а также 
ключевые риски нами сопоставлены моде-
ли селективной и тотальной цифровизации. 
Авторская оценка моделей цифровизации 
в экономическом пространстве представле-
на на рисунке.

Для решения проблемы перегибов то-
тальной цифровизации в экономическом 
и общественном пространстве можно пред-
ложить комплекс мер краткосрочной, средне-
срочной и долгосрочной перспективы. Кра-
ткосрочные меры защиты цифровых прав 
включают создание межведомственной ко-
ординационной структуры по кибербезопас-
ности и защите цифровых прав, учреждение 
института уполномоченного по цифровым 
правам, внедрение механизмов обществен-
ного контроля, законодательное закрепление 
права на цифровую паузу в трудовых отно-
шениях, принятие поправок к Конституции 
РФ о цифровых правах, разработку нацио-
нальной программы цифровой грамотности 
с широким охватом населения и создание 
сети центров цифрового детокса.

Среднесрочные стратегические иници-
ативы определяют принятие специального 
федерального закона «О защите граждан 
от алгоритмической дискриминации», зако-
нодательное закрепление права на аналого-
вые альтернативы цифровым услугам, соз-
дание национальной системы мониторинга 
цифрового неравенства, развитие инфра-
структуры цифровой реабилитации и под-
держку разработки «этичных технологий».

Долгосрочные институциональные ре-
формы должны включать разработку ком-
плексной доктрины цифровых прав челове-
ка, интеграцию принципов цифровой безо-
пасности в образовательные стандарты всех 
уровней, формирование международных 
соглашений о защите цифровых прав чело-

века, создание технологически свободных 
зон по португальской модели, развитие аль-
тернативной аналоговой инфраструктуры 
и создание системы социальной поддержки 
«цифроисключенных» граждан. 

Выводы
Таким образом, проведенное исследова-

ние позволяет сделать ряд принципиальных 
выводов о роли децифровизации и циф-
рового детокса как средств защиты прав 
граждан в экономическом и общественном 
пространстве. Во-первых, осуществленный 
контент-анализ показал, что движения за де-
цифровизацию и цифровой детокс не явля-
ются иррациональной технофобией или по-
пыткой остановить технический прогресс 
в отдельных секторах экономики. Напротив, 
они представляют собой рациональный ответ 
на объективно существующие системные ри-
ски чрезмерной цифровизации, включающие 
угрозы приватности, финансовой безопасно-
сти, демократическим процессам, психиче-
скому здоровью и социальной стабильности.

Во-вторых, исследование выявило на-
учную обоснованность практик цифрового 
воздержания. Нейробиологические, психо-
логические и социологические исследова-
ния убедительно демонстрируют негатив-
ное воздействие чрезмерного использова-
ния цифровых технологий на когнитивные 
способности, социальные навыки и общее 
экономическое благосостояние и благопо-
лучие человека. 

В-третьих, сравнительный анализ меж-
дународного опыта показывает конверген-
цию различных национальных подходов 
к проблеме защиты граждан от негатив-
ных последствий цифровизации. Несмотря 
на различия в методах, от активной государ-
ственной поддержки программ цифрового 
детокса в Южной Корее до правовых гаран-
тий аналоговых альтернатив в Германии, 
наблюдается общее признание необходимо-
сти защитных мер против чрезмерной циф-
ровизации в экономическом и обществен-
ном пространстве.

В-четвертых, анализ российской ситуа-
ции выявляет существенные пробелы в за-
щите граждан от цифрового принуждения. 
Парадоксальность российской модели за-
ключается в сочетании развитой техниче-
ской инфраструктуры кибербезопасности 
с систематическим принуждением граждан 
к участию в цифровых системах без предо-
ставления аналоговых альтернатив. Это соз-
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дает особые риски для наиболее уязвимых 
групп населения – пожилых граждан, людей 
с ограниченными возможностями, малообе-
спеченных слоев.

Исследование показало необходимость 
парадигмального сдвига в понимании роли 
«цифры» в экономике и обществе. Вместо 
модели тотальной цифровизации, основан-
ной на императиве технологического детер-

минизма, объективно важным является пе-
реход к экономической модели селективной 
цифровизации, основанной на принципах 
цифрового гуманизма. Главный вызов со-
временности заключается в необходимости 
найти оптимальный экономический баланс 
между использованием возможностей циф-
ровых технологий и сохранением человече-
ской автономии.
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Актуальность данной проблемы детерминирована глубокими структурными изменениями 
на рынке труда, вызванными необходимостью обеспечения технологического суверенитета стра-
ны и ускоренного импортозамещения. В условиях дефицита квалифицированных рабочих кадров 
и специалистов среднего звена традиционная модель экстенсивного бюджетного финансирования 
демонстрирует свою ограниченность, не обеспечивая должной гибкости образовательной среды 
и темпов модернизации материально-технической базы. Целью исследования является теоретическое 
обоснование и разработка практических рекомендаций по формированию адаптивного механизма 
многоканального финансирования, ориентированного на повышение экономической эффективности 
и обеспечение устойчивого развития образовательных организаций СПО в долгосрочной перспек-
тиве. В качестве методологического инструментария в работе использованы методы системного 
и структурно-функционального анализа, институциональный подход. Также сравнительный анализ 
отечественных и зарубежных практик финансового менеджмента в образовательной сфере. При-
менение методов экономико-математического моделирования позволило автору оценить влияние 
различных источников ресурсного обеспечения на результирующие показатели деятельности обра-
зовательных учреждений. В качестве основных результатов исследования выделены преимущества 
и вызовы при реализации финансирования учреждений СПО нормативно-подушевым подходом, 
а также предложен подход диверсификации источников финансирования, предполагающий пере-
ход от жесткого сметного планирования к модели «эффективный контракт» между государством, 
бизнесом и образовательной организацией. Особое внимание уделено развитию механизмов го-
сударственно-частного партнерства (ГЧП), созданию эндаумент-фондов и внедрению инструмен-
тов перфоманс-контрактинга (финансирования на основе достигнутых результатов). Доказано, что 
интеграция образовательных учреждений в производственные кластеры (в рамках федерального 
проекта «Профессионалитет») выступает катализатором привлечения внебюджетных инвестиций 
и способствует прямой корреляции между объемами финансирования и качеством подготовки специ-
алистов. Практическая значимость работы заключается в возможности применения предложенных 
механизмов органами исполнительной власти при разработке региональных стратегий развития об-
разования, что позволит минимизировать финансовые риски и обеспечить синергетический эффект 
от взаимодействия реального сектора экономики и системы профессионального образования. Реали-
зация предложенного подхода обеспечит переход системы СПО из статуса реципиента бюджетных 
средств в статус активного субъекта рыночных отношений, способного самостоятельно генерировать 
ресурсы для инновационного роста. 
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The relevance of this problem is determined by the profound structural changes in the labor market, which 
are caused by the need to ensure the country’s technological sovereignty and accelerate import substitution. 
In the context of a shortage of qualified workers and mid-level specialists, the traditional model of extensive 
budgetary financing demonstrates its limitations, as it does not provide sufficient flexibility in the educa-
tional environment and the pace of modernizing the material and technical base. The purpose of the study 
is to provide a theoretical basis and develop practical recommendations for creating an adaptive mechanism 
for multi-channel financing aimed at increasing economic efficiency and ensuring sustainable development 
of secondary vocational education organizations in the long term. The study uses methods of systemic and 
structural-functional analysis, as well as an institutional approach, as its methodological tools. It also includes 
a comparative analysis of domestic and foreign practices of financial management in the educational sector. 
The use of economic and mathematical modeling methods allowed the author to assess the impact of vari-
ous sources of resource provision on the performance indicators of educational institutions. The main results 
of the study highlight the advantages and challenges in implementing the financing of vocational education 
institutions using the per capita regulatory approach, as well as an approach to diversifying funding sources, 
suggesting a transition from strict cost-based planning to an “effective contract” model between the govern-
ment, business and an educational organization. Special attention is paid to the development of public-private 
partnership (PPP) mechanisms, the creation of endowment funds and the introduction of performance con-
tracting tools (financing based on achieved results). It has been proven that the integration of educational 
institutions into production clusters (as part of the federal project “Professionalism”) acts as a catalyst for at-
tracting non-budgetary investments and contributes to a direct correlation between the volume of funding and 
the quality of training specialists. The practical significance of this work lies in the possibility of applying the 
proposed mechanisms by executive authorities when developing regional education development strategies, 
which will minimize financial risks and ensure a synergistic effect from the interaction between the real sector 
of the economy and the professional education system. The implementation of this approach will ensure that 
the professional education system transitions from being a recipient of budgetary funds to becoming an active 
participant in market relations, capable of generating resources for innovative growth independently. 

Введение
В условиях форсированной трансформа-

ции российской экономической системы, об-
условленной необходимостью достижения 
суверенитета и реализации стратегии глубо-
ко импортозамещения, возрастает роль че-
ловеческого капитала как доминирующего 
фактора неоиндустриального развития. Осо-
бое место в этом процессе занимает система 
среднего профессионального образования, 
выступающая основным поставщиком ква-
лифицированных рабочих кадров и специ-
алистов среднего звена для высокотехноло-
гичных отраслей промышленности. Однако 
институциональная среда функционирова-
ния учреждений СПО сегодня характери-
зуется серьёзным противоречием между 
возрастающими требованиями со стороны 
реального сектора экономики к качеству 
подготовки выпускников и инерционностью 
механизмов финансового обеспечения обра-
зовательного процесса. 

Материалы и методы исследования
 Исследование основано на комплекс-

ном подходе к анализу проблематики по-
вышения результативности управления ин-
струментами финансирования учреждений 
среднего профессионального образования, 
интегрирующем теоретические разработки 
в области экономики образования, государ-
ственного и муниципального управления, 
финансового менеджмента, а также эмпири-

ческие данные, характеризующие деятель-
ность учреждений СПО. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Проблема финансовой устойчивости и  
эффективности бюджетных и внебюджет-
ных потоков в сфере профессионального об-
разования находится в центре внимания ве-
дущих отечественных ученых-экономистов. 
Теоретическое и прикладные аспекты эко-
номики образования и механизмов финан-
сирования глубоко исследованы в трудах 
Т. Л. Клячко, Е. Л. Молокова, О. Е. Ольхови-
кова, А. А. Аникиец, А. М. Губернаторов, 
Э. Ф. Киреева, Н. К., Чапаев, Н. А. Иванько, 
Н. Б. Шугаль, В. И. Кузнецова, Л. Б. Кузьми-
чева, О. К. Озерова, Е. В. Шкалева, В. Ю. Кан-
даурова, А. Т. Гаспаришвили, О. В. Крухма-
лева, Н. Е. Савина, Т. П. Дорофеева, Н. П. Шу-
бина, В. А. Герасимова и др. 

Так, характеризуется современное состо-
яние ресурсного обеспечения образования, 
Т. Л. Клячко подчеркивает необходимость 
перехода к новым моделям управления, от-
мечая, что система должна оперативно реа-
гировать на запросы рынка труда, привлекая 
к сотрудничеству работодателей [1]. В свою 
очередь, Е. Л. Молокова, О. Е. Ольховикова 
рассматривая нормативно-подушевой прин-
цип финансирования, указывает на его недо-
статочную гибкость в отношении капитало-
емких специальностей [2]. 
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А. А. Аникиец, А. М. Губернаторов, 
Э. Ф. Киреева, Н. К., Чапаев, Н. А. Иванько, 
Н. Б. Шугаль, В. И. Кузнецова, считают, что 
современная экономика, характеризующая-
ся ускоренным технологическим процессом 
и динамичными изменениями на рынке тру-
да, предъявляет качественно новые требова-
ния к системе подготовки рабочих кадров 
и специалистов среднего звена [3-6]. С дан-
ной группой авторов также соглашаются 
Л. Б. Кузьмичева, О. К. Озерова, Е. В. Шка-
лева, В. Ю. Кандаурова, А. Т. Гаспаришвили, 
О. В. Крухмалева, Н. Е. Савина, Т. П. Доро-
феева, Н. П. Шубина, В. А. Герасимова 
и констатируют, что среднее профессио-
нальное образование (СПО) является фунда-
ментом для инновационного развития мно-
гих отраслей, обеспечивая экономику квали-
фицированными кадрами. В России, в усло-
виях политики импортозамещения и техно-
логического суверенитета, роль СПО воз-
растает многократно [7-10]. Однако 
эффективность функционирования и спо-
собность учреждений СПО к модернизации 
напрямую зависят от адекватности и гибко-
сти механизмов их финансирования. 

Традиционная модель финансирования 
СПО, преимущественно ориентированная 
на государственное бюджетное обеспе-
чение, демонстрирует ряд ограничений, 
не позволяющих в полной мере реализовать 
потенциал отрасли. Недостаточный объем 
средств, их не всегда целевое распределение 
и отсутствие стимулов к привлечению вне-
бюджетных источников замедляют процесс 
адаптации СПО к реальным потребностям 
экономики и общества. В связи с этим, совер-
шенствование механизма финансирования 
образовательных учреждений СПО является 
не просто вопросом оптимизации расходов, 
а стратегическим императивом для обеспе-
чения устойчивого развития страны. 

Исторически финансирование учрежде-
ний СПО в России базируется на государ-
ственных бюджетных ассигнованиях, рас-
пределяемых по нормативно-подушевому 
принципу. Несмотря на ряд преимуществ 
данного подхода, направленного на повы-
шение прозрачности и справедливости рас-
пределения средств, он сталкивается с су-
щественными вызовами, которые представ-
лены в таблице 1. 

Таблица 1
Преимущества и вызовы при реализации финансирования  

учреждений СПО нормативно-подушевым подходом 

Вызовы  
нормативно-подушевого  
подхода финансирования  

учреждений СПО

Экономическое содержание вызовов  
нормативно-подушевого финансирования  

учреждений СПО

1.Недостаточная диффе-
ренциация нормативов

Существующие нормативы финансирования зачастую не в полной мере 
учитывают специфику различных специальностей (например, высокие 
затраты на подготовку кадров для высокотехнологичных производств 
по сравнению с гуманитарными направлениями), стоимость обслужи-
вания дорогостоящего оборудования, региональные особенности и уда-
ленность учреждений

2.Зависимость от госу-
дарственного бюджета 

Чрезмерная зависимость от бюджетных средств делает учреждения 
СПО уязвимыми к колебаниям государственной финансовой политики 
и не стимулирует поиск альтернативных источников дохода. 

3.Недостаточность 
средств на модернизацию

Бюджетные средства в первую очередь направляются на текущее со-
держание (зарплаты, коммунальные платежи), оставляя минимальные 
возможности для капитальных вложений, обновления материально-
технической базы, приобретения современного оборудования, внедре-
ния цифровых технологий. 

4.Слабая связь с реаль-
ным сектором экономики

Механизмы финансирования не всегда стимулируют учреждения СПО к 
тесному взаимодействию с работодателями, формированию заказа на ка-
дры, проведению практико – ориентированных исследований и разработок. 

5.Бюрократизация и низ-
кая гибкость

Сложность процедур получения и расходования бюджетных средств, а 
также их жесткая регламентация ограничивают оперативность и гиб-
кость учреждений в принятии управленческих решений, препятствуют 
быстрой адаптации к изменениям. 

6. Отсутствие стимулов к 
повышению внутренней 
эффективности 

Действующие модели не всегда создают достаточные стимулы для оп-
тимизации внутренних ресурсов, повышения производительности тру-
да преподавателей и рационализации управленческих процессов. 
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Таблица 2
Основные направления совершенствования механизма финансирования СПО 

Направления  
совершенствования  
механизма финанси-

рования СПО
Экономическая сущность приоритетных направлений

1. Модернизация 
государственного 
финансирования

Разработка дифференцированных нормативов подушевого финансирова-
ния с учетом: 
*сложности и капиталоемкости (более высокие нормативы для подготов-
ки специалистов, требующих дорогостоящего оборудования (ИТ, маши-
ностроение, химическая промышленность)
*качества и аккредитация (стимулирование учреждений, демонстрирую-
щих высокие показатели качества образования и востребованности вы-
пускников)
*региональных особенностей (учет стоимости жизни, транспортной до-
ступности, дефицита кадров в конкретных регионах) 
*целевые государственные гранты и субсидии (выделение средств на кон-
кретные проекты модернизации, обновление оборудования, разработку 
инновационных образовательных программ, повышение квалификации 
преподавателей, создание передовых мастерских и лабораторий; особое 
внимание – проектам, связанным с импортозамещением и технологиче-
ским суверенитетом)
*финансирование на основе результатов (часть бюджетных ассигнований 
может быть привязана к ключевым показателям эффективности (KPI), та-
ким как: процент трудоустройства выпускников по специальности, уро-
вень удовлетворенности работодателей качеством подготовки, участие в 
региональных / федеральных проектов развития, объем привлеченных 
внебюджетных средств)

2. Развитие внебюд-
жетных источников 
финансирования

Расширение платных образовательных услуг (предложением программ 
дополнительного профессионального образования, переподготовки, кра-
ткосрочных курсов, востребованных на рынке труда, в том числе корпо-
ративное обучение для предприятий)
Договоры с работодателями (целевая подготовка и софинансирование): 
прямые договоры на практику специалистов под конкретные нужды 
предприятий с частичным или полным покрытием затрат с обучением; 
софинанисрование проектов модернизации оборудования, создания учеб-
ных классов и лабораторий на базе учреждений СПО или предприятий; 
предоставление оборудования, технологий, площадок для практики. 
Развитие государственно-частного партнерства (ГЧП): создание со-
вместных учебно-производственных центров, технопарков, бизнес-ин-
кубаторов; привлечение частных инвестиций для строительства и рекон-
струкции инфраструктуры с последующим совместным управлением; 
привлечение частных инвестиций для строительства и реконструкции 
инфраструктуры с последующим совместным управлением. 
Эндаумент-фонды (создание и развитие целевых капиталов (эндаумен-
тов), формируемых за счет пожертвований физических и юридических 
лиц; доход от управления этими фондами может направляться на долго-
срочное развитие учреждения. 
Коммерциализация собственной деятельности: выполнение заказов для 
предприятий (производство небольших партий продукции, ремонт, раз-
работка технологических решений) силами студентов и преподавателей 
на базе мастерских техникума. 
Федеральные и региональные гранты: активное участие в конкурсных от-
борах на получение грантов для развития научных исследований, иннова-
ционных проектов, международных обменов.

3. Повышение внутрен-
ней эффективности и 
рационализации расходов

Оптимизация административных и хозяйственных расходов: внедре-
ние современных систем управления, цифровизация документооборота, 
энергоэффективные технологии.
Эффективное использование материально-технической базы: сдача в 
аренду незадейственных помещений и оборудования, использование ла-
бораторий и мастерских для платных услуг или совместных проектов с 
бизнесом. 
Внедрение проектного управления: целевое и эффективное расходование 
средств на конкретные проекты развития.
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Для преодоления указанных вызовов 
и обеспечения устойчивого развития систе-
мы СПО необходимо опираться на следую-
щие принципы: диверсификация источни-
ков (отход от монополии государственного 
финансирования к многоканальной систе-
ме), целевая ориентированность (распре-
деление средств должно быть максималь-
но приближено к стратегическим задачам 
развития экономики и потребностям рынка 
труда, а также к достижению конкретных 
образовательных результатов), гибкость 
и автономия (представление учреждениям 
СПО большей финансово-хозяйственной 
самостоятельности для оперативного реа-
гирования на изменения), стимулирующий 
характер (создание механизмов, поощря-
ющих эффективную работу, инновацион-
ную деятельность и привлечение внебюд-
жетных средств), прозрачность и контроль 
(обеспечение открытости в использовании 
средств и формирование эффективных си-
стем контроля за их расходованием и ре-
зультативностью), партнерство (активное 
вовлечение работодателей, региональных 
властей и общества в процесс финансиро-
вания и управления СПО). 

Исходя из вышеизложенных принци-
пов, можно выделить несколько ключевых 
направлений совершенствования механизма 
финансирования СПО (таблица 2). 

Для успешной реализации предложен-
ных мер необходимо создать прозрачные 
механизмы стимулирования и контроля: 
система KPI (четкое определение и мо-
ниторинг ключевых показателей эффек-
тивности для каждого учреждения СПО, 
с привязкой к ним части государственно-
го финансирования), общественные сове-
ты и наблюдательные советы (вовлечение 
представителей работодателей, родитель-
ской общественности, региональных вла-
стей в управление финансами и стратегиче-
ское планирование), публичная отчетность 
(регулярная публикация финансовых отче-
тов и отчетов о достигнутых результатах). 
Совершенствование механизма финан-
сирования образовательных учреждений 
СПО – это многогранная и долгосрочная 
задача, требующая консолидированных 
усилий государства, бизнеса и самого ака-
демического сообщества. Отказ от исклю-
чительно бюджетной модели в пользу ди-
версифицированной системы, основанной 
на принципах целеполагания, эффективно-
сти и партнерства, позволит учреждениям 

СПО не только выжить в условиях изменя-
ющейся экономики, но и стать полноцен-
ными драйверами ее развития. 

Заключение
Инвестиции в СПО  – это инвестиции 

в человеческий капитал, технологический 
суверенитет и конкурентоспособность рос-
сийской экономики на глобальной арене. 
Только так мы сможем обеспечить подготов-
ку кадров, готовых к вызовам завтрашнего 
дня и способных строить инновационное 
будущее нашей страны. 

Свердловская область, являясь одним 
из крупнейших промышленных регионов 
России, традиционно испытывает высокий 
спрос на кадры со средним профессио-
нальным образованием. Металлургия, ма-
шиностроение, оборонно-промышленные 
комплекс, IT-сфера – эти и многие другие 
отрасли регионального хозяйства требуют 
постоянного притока высококвалифициро-
ванных специалистов. В контексте глобаль-
ных вызовов и ускоренной технологической 
модернизации, система СПО становится 
ключевым элементом экономической без-
опасности и устойчивого развития региона. 
Однако эффективность и гибкость системы 
СПО напрямую зависит от адекватности ее 
финансового обеспечения. Традиционные 
механизмы финансирования, преимуще-
ственно основанные на бюджетных ассиг-
нованиях, не всегда позволяют учреждени-
ям оперативно реагировать на изменения 
на рынке труда, внедрять инновационные 
образовательные программы, модернизиро-
вать материально-техническую базу и при-
влекать высококвалифицированных препо-
давателей-практиков. В свердловской обла-
сти предпринимаются шаги по диверсифи-
кации источников и повышению эффектив-
ности финансирования СПО, в том числе 
через: Региональные программы развития 
образования («Развитие системы образова-
ния в Свердловской области до 2027 года», 
предусмотрены субсидии на модернизацию 
инфраструктуры, повышение квалифика-
ции преподавателей и внедрение новых об-
разовательных технологий. Однако объемы 
этих средств часто не покрывают всех по-
требностей.); Проект «Уральская инженер-
ная школа» (Это региональная инициатива 
направлена на подготовку кадров инже-
нерных специальностей, в том числе через 
систему СПО. В рамках проекта осущест-
вляется консолидация усилий государства, 
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бизнеса и образовательных учреждений, что 
предполагает участие предприятий в разра-
ботке учебных программ и предоставлении 
баз для практики. Однако прямое финан-
совое участие предприятий в капитальных 
расходах колледжей остается точечным.); 
Дуальное обучение и целевая подготовка 
(Отдельные крупные предприятия регио-
на, например, УГМК, ВСМПО-АВИСМА, 
активно взаимодействуют с учреждениями 
СПО, заключая договоры на целевую под-
готовку, предоставляя места для практики, 
стипендии и организуя обучение на соб-
ственном оборудовании. В некоторых слу-
чаях они инвестируют в создание учебных 
классов и мастерских на базе колледжей); 
Федеральный проект «Профессионалитет» 
(Участие колледжей Свердловской области 
в этом федеральном проекте является важ-
ным шагом к формированию образователь-
но-производственных кластеров. В рамках 
«Профессионалитета» осуществляется со-
финансирование из федерального бюджета, 
бюджета региона и средств работодателей 
на создание современных лабораторий и ма-

стерских. Это один из наиболее перспектив-
ных механизмов диверсиификации и целе-
вого финансирования). 

 Таким образом, совершенствование ме-
ханизма финансирования образовательных 
учреждений СПО в Свердловской области – 
это не просто задача финансового менед-
жмента, а стратегическое направление раз-
вития региона. Переход к многоканальной 
системе, основанной на тесном партнерстве 
государства, бизнеса и самих образователь-
ных учреждений, позволит обеспечить СПО 
ресурсами, необходимыми для оперативной 
модернизации. Целевое финансирование, 
ориентированное на ключевые отрасли эко-
номики Среднего Урала, в сочетании с ре-
гиональными стимулирующими мерами для 
бизнеса и повышением внутренней эффек-
тивности учреждений, сформирует гибкую, 
устойчивую и конкурентоспособную систе-
му подготовки кадров. Это станет мощным 
импульсом для достижения технологическо-
го суверенитета и устойчивого экономиче-
ского роста Свердловской области в долго-
срочной перспективе. 
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