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МОДИФИКАЦИЯ ОРГАНИЗАЦИОННО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО 
МЕХАНИЗМА ФОРМИРОВАНИЯ АГРОПРОМЫШЛЕННЫХ 
ПАРКОВ

Ключевые слова: агропромышленный парк, организационно-экономический механизм, моди-
фикация, аграрное производство. 

Развитие агрпромышленных (индустриальных) парков в России предполагает переход на новый 
уровень деятельности обеспечивающей не только создание высокотехнологичного производства с об-
щей инфраструктурой, но и учет современных технологических и экономических тенденций. В ста-
тье рассматривается сложившийся базовый организационно-экономический механизм формирования 
и развития агропромышленных парков, предоставляется его краткая характеристика, анализируют-
ся ключевые проблемы нормативно-правовой базы, ограничивающие их деятельность по ряду пара-
метров. На основе анализа современных тенденций, российских и зарубежных практик предложено 
провести модификацию организационно-экономического механизма на основе четырех компонентов: 
инновационного, цифрового, экологического, маркетингового. Исходя из этого был расширен алгоритм 
формирования и развития агропромышленного парка, и охарактеризованы пять последовательных 
этапов: аналитический, разработка модели и проектирование, создание инфраструктуры, организа-
ция деятельности, развитие и масштабирование. Представленные рекомендации позволят изначально 
на этапе разработки концепции агропромышленного парка оптимизировать деятельность и повысить 
экономическую эффективность как отдельных резидентов, так и агропромышленного парка в целом. 

R. T. Alimbaev ORCID ID 0009-0007-4333-4296
Omsk State Agrarian University named after P.A. Stolypin, Omsk, Russia,  
e-mail: rt.alimbaev2305@omgau.org

MODIFICATION OF THE ORGANIZATIONAL AND ECONOMIC 
MECHANISM FOR THE FORMATION OF AGRO-INDUSTRIAL PARKS

Keywords: agro-industrial park, organizational and economic mechanism, modification, 
agricultural production.

The development of agro-industrial parks in Russia is shifting toward high-tech production supported by 
shared infrastructure and alignment with modern technological and economic trends. The article examines the 
existing basic organizational and economic mechanism for the formation and development of agro-industrial 
parks, provides a brief description of it, analyzes the key problems of the regulatory framework that limit their 
activities in a number of parameters. Based on the analysis of current trends, Russian and foreign practices, it is 
proposed to modify the organizational and economic mechanism based on four components: innovative, digital, 
environmental, marketing. Based on this, the algorithm for the formation and development of the agro-industrial 
park was expanded, and five consecutive stages were characterized: analytical, model development and design, 
infrastructure creation, organization of activities, development and scaling. The presented recommendations will 
initially allow optimizing the activities and increasing the economic efficiency of both individual residents and 
the agro-industrial park as a whole at the stage of developing the concept of an agro-industrial park. 

Введение
Развитие агроиндустриальных (про-

мышленных) парков в сегодняшних усло-
виях приобретает новое значение и усили-
вает актуальность исследований в данной 
области. Наработанный опыт российских 

агропромышленных парков активно де-
монстрирует возможности формирования 
эффективной производственно-логисти-
ческой цепочки при концентрации мощ-
ностей по переработке и хранению сель-
скохозяйственной продукции [12]. Однако 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   20266

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

на данный момент развития продоволь-
ственного сектора в условиях санкционных 
ограничений, возникает необходимость как 
в продуктовых, так и управленческих ин-
новациях, увеличение объемов агропро-
довольственной продукции с добавленной 
стоимостью, расширение объемов экспор-
тируемой продукции с учетом запросов це-
левых зарубежных рынков. 

Согласно данным представленным 
BusinesStat, в 2025 году России насчиты-
валось 56 специализированных агропро-
мышленных и индустриальных парков, 
на территории которых возможно размеще-
ние предприятий агропромышленного ком-
плекса (АПК), что на 30% выше показателя 
2021 г. [4]. В общей структуре индустриаль-
ных парков России, которых насчитывается 
454 единиц индустриальных парка и особых 
экономических зон промышленно производ-
ственного типа (ППТ) и технико-внедренче-
ского типа (ТВТ), доля агропромышленных 
парков составляет всего 12 %. К 2030 году, 
Ассоциация индустриальных парков Рос-
сии, прогнозирует рост от 4 до 5% в год при 
консервативном сценарии [7]. 

Агропромышленный (индустриальный) 
парк (АПП) представляет собой сложную, 
динамичную социально-экономическую 
систему, элементами которой являются 
производственные, логистические, финан-
совые, научные и образовательные органи-
зации, которые имеют между собой интен-
сивные внутренние связи. Многообразие 
и сложность существующих внутренних 
связей, их территориальная обширность 
делает управление такой системой весьма 
затруднительной. 

Исходя из этого, целью исследования 
является определение основных и допол-
нительных компонентов в системе форми-
рования организационно-экономического 
механизма развития агропромышленных 
парков в условиях новой экономиче-
ской реальности.

Материалы и методы исследования
При проведении исследований в рам-

ках обозначенной темы использовались 
как общенаучные методы анализа и син-
теза, обобщения для определения общих 
подходов к формированию механизмов 
развития агроиндустриальных парков, так 
и формально-догматический метод при 
анализе текстов законов, формулировок 
и терминов. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Изначально рассматривая само понятие 
организационно-экономического механиз-
ма, стоит отметить, что в целом данный ме-
ханизм, характеризуется рядом признаков: 
является передаточным устройством управ-
ляющего воздействия на объект управле-
ния; имеет внутреннюю структуру, которая 
может быть изменена по составу элементов 
в целях оптимизации силы влияния; объ-
единяет экономический и организацион-
ный блоки; эффективно проявляется через 
результаты хозяйственной деятельности 
участников экономического пространства; 
обеспечивает динамичность производствен-
ных систем через стимулирование реализа-
ции экономических интересов участников 
экономического пространства [3, 15]. 

Нормативно-правовые нормы являются 
основой любого механизма деятельности 
отдельных субъектов, и с этой точки зре-
ния возникают определенные противоре-
чия, ограничивающее эффективное разви-
тие агропромышленных (индустриальных) 
парков. И в первую очередь это относится 
к самому пониманию индустриального пар-
ка в котором слабо учитывается специфика 
аграрного производства. Компания «Верное 
решение» и Ассоциация индустриальных 
парков предложило внести дополнения в На-
циональный стандарт РФ ГОСТ Р 56301-
2014 «Индустриальные парки. Требования» 
в части требований к агропромышленным 
паркам, рассматривая его как отдельный 
вид индустриальных парков, имеющей свои 
особенности. Основным отличием должна 
стать возможность включения в его грани-
цы земель сельскохозяйственного назна-
чения [2]. Такое нормативное закрепление 
стандарта расширит возможность для при-
менения мер государственной поддержки 
к созданию инфраструктуры агропромпар-
ков с одной стороны, а с другой позволит 
расширить зоны деятельности. 

Как отмечает Лакаев О. А. «еще одним 
фактором, свидетельствующим о несовершен-
стве современной правовой политики в сфере 
организации индустриальных парков, являет-
ся способ определения правового положения 
управляющей компании, так как едеральным 
законом «О промышленной политике в Рос-
сийской Федерации» фактически не опреде-
лен ее правовой статус, который в общем виде 
представляет собой комплекс прав и обязан-
ностей управляющей компании» [1,8].
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Представленные противоречия, еще 
раз доказывают, что формирование меха-
низма – длительный и сложный процесс, 
находящийся под воздействием различных 
факторов. На рисунке 1 приведена базо-
вая структура организационно-экономиче-
ского механизма формирования и развития 
агропромышленных парков. В качестве со-
провождающих блоков предлагаются фак-
торы и принципы формирования агроинду-
стриальных парков, оказывающие влияние 
на все составляющие элементы механизма. 
Основополагающими компонентами ор-
ганизационно-экономического механизма 
формирования и развития агроиндустри-
альных парков являются взаимосвязанные 
системные элементы: цель, принципы, 
меры и инструменты стимулирования хо-
зяйствующих субъектов [13,17]. Эффект 
взаимодействия резидентов данного парка 
направлен на повышение операционной 
эффективности за счет ресурсной концен-
трации на территории [14].

Тем не менее, стоит отметить, что совре-
менные тенденции развития аграрного сек-
тора России, среди которых можно выделить 
несколько ключевых: устойчивое развитие 
и экологизация производства, цифровизация 

и автоматизация, в том числе при создание 
цифровых платформ управления логистикой 
и цепочками поставок, импортозамещение, 
расширение экспортного потенциала, ин-
вестиции в науку и кадры [16], определяют 
необходимость трансформации организа-
ционно-экономического механизма функ-
ционирования агроиндустриального парка. 
Это подтверждает и изучение современного 
зарубежного опыта, где выделяются новые 
подходы, также связанные с процессами 
экологизации и цифровизации [5,18].

Исходя из этого, предлагается выделить 
четыре дополнительных компоненты, кото-
рые изначально стоит учитывать при соз-
дании агропромышленного парка (рис. 2): 
инновационная, цифровая, экологическая, 
маркетинговая. Приведенные исследования 
отражают элемент научной новизны при 
разработке организационно-экономическо-
го механизма эффективного функциониро-
вания агроиндустриального парка на осно-
ве выделенных компонентов, что отличает 
от используемых механизмов комплексно-
стью подхода, возможностями оптимиза-
ции издержек на основе эко-ориентиро-
ванных технологий и цифровых платформ 
управления. 

Рис. 2. Дополнительные компоненты модификации организационно-экономического  
механизма формирования и развития агроиндустриальных парков 

Источник: составлено автором
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Цифровой компонент направлен на про-
ектирование «цифрового двойника АИП», 
что позволит сформировать динамическую 
виртуальную модель активов парка, регу-
лировать расчеты между резидентами, осу-
ществлять мониторинг цепочек вторичной 
переработки и использования отходов, ана-
лизировать в режиме реального времени те-
кущее состояние загрузки складов и произ-
водственных линий, потребления ресурсов 
(газ, вода, свет) и движение сырья между 
резидентами. 

Учет экологической компоненты при 
проектировании агроиндустриального пар-
ка позволяет сфокусировать его развитие 
на принципах циркулярной экономики, 
в рамках которой продукты производствен-
ной деятельности или отходы одного рези-
дента становятся сырьем для другого; обе-
спечивается замкнутый цикл водооборота; 
появляются дополнительные побочные про-
дукты. Также необходимо направить усилия 
на эко-ориентированное развитие бизнеса 
резидентами с возможностью получения 

доступа к льготному ESG – кредитованию, 
фиксацией «экологического следа» при пла-
нировании поставок в зарубежные страны.

Инновационная составляющая является 
также системообразующей в рамках фор-
мирования кооперационных связей с науч-
ными и образовательными организациями, 
позволяющими сформировать центр компе-
тенций, обеспечить лабораторные исследо-
вания введения новых продуктов, при необ-
ходимости инициировать научные исследо-
вания в области селекции, биотехнологий, 
глубокой переработки.

Маркетинговая составляющая позволит 
наиболее эффективно обеспечивать следу-
ющие функции: продвижение агроинду-
стриального парка и привлечение новых 
резидентов [10], формирование положитель-
ного имиджа, обеспечение помощи в про-
движение продукции на рынки основных 
резидентов, а также проведение аналитики 
рынка с оценкой наиболее перспективных 
направлений сбыта на внутреннем и внеш-
них рынках [11]. 

Алгоритм формирования и развития агроиндустриальных парков 

1 этап: 
Аналитический

- Общий анализ развития АПК региона
- Определение приоритетных направлений развития АПК региона на основе 
ключевых критериев 
- Анализ объема необходимой сырьевой базы
- Анализ потенциального рынка сбыта в России и за рубежом 
- Оценка транспортной и логистической инфраструктуры
- Выбор локации, подбор земельных участков

2 этап:
Разработка модели 
и проектирование

- Определение производственной специализации и системы управления 
- Описание полного технологического цикла, разработка мастер-плана участка
- Дополнение экологической и цифровой составляющих в общей модели 
- Формирование группы основных резидентов 
- Обеспечение единства производственно-логистической цепочки
- Проектирование и оценка эффективности проекта, выявление основных 
источников финансирования с учетом возможностей мер государственной 
поддержки.
- Разработка «дорожной карты» реализации проекта и финансового плана
- Оценка технологических, сырьевых, рыночных рисков и разработка меро-
приятий по их минимизации 
- Обеспечение получения статуса АИП 

3 этап: 
Создание 
инфраструктуры 

- Подготовка площадки для резидентов с возможностью подвода мощностей
- Строительство дополнительных сооружений
- Присутствие подъездных путей 
- Создание сервисной экосистемы, маркетинговой поддержки

4 этап:
Организационный

- Запуск производственных линий
- Управление отходами
- Оказание сервисных услуг
- Управление взаимоотношения с основными поставщиками 
- Координирование деятельности на основе принципов цифровизаци

5 этап:
Развития и 
масштабирования

- Обеспечение инновационной составляющей производства
- Расширение взаимодействия с научно-исследовательскими центрами и от-
раслевыми вузами 
- Развитие экспортной деятельности 
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Данная организационная основа меха-
низма позволяет расширить представлен-
ный ранее алгоритм формирования и раз-
вития агроиндустриального парка, который 
наиболее полно можно представить, охарак-
теризовав пять последовательных этапов: 
аналитический, разработка модели и проек-
тирование, создание инфраструктуры, орга-
низация деятельности, развитие и масшта-
бирование, что и отражено в таблице. 

Указанные исходные предложения помо-
гают модифицировать организационно-эко-
номический механизм с учетом всех основ-
ных современных тенденций, а их выпол-
нение обеспечивает оптимальное осущест-
вление главных функций данного явления. 
Устойчивое развитие агроиндустриальных 
парков предусматривает и возможности по-
вышений инвестиционной привлекательно-
сти сельских территорий [9], а также сти-
мулирует развитие предпринимательской 
деятельности на селе [6].

Заключение
Проведенные исследования по изучению 

организационно-экономического механизма 

формирования агроиндустриальных пар-
ков, нормативно-правовой основы их раз-
вития, и влияния современных тенденций 
в агропромышлленном комплексе позволи-
ли выделить четыре основные компоненты 
(инновационная, маркетинговая, экологиче-
ская, цифровая), которые могут модифици-
ровать подходы к созданию агроиндустри-
альных парков и повысить эффективность 
их деятельности. 

Представленный алгоритм формирова-
ния и развития агроиндустриальных пар-
ков направлен на объединение на одной 
инженерно-подготовленной территории 
сельскохозяйственных, производственных, 
перерабатывающих, сервисных и иных 
производств, работающих в единой техно-
логической цепи учитывающих цифровые 
возможности управления, принципы цирку-
лярной экономики, и специализирующихся 
на разработке и коммерциализации продук-
тов и технологий на основе интеграции с об-
разовательными и научно-исследователь-
скими организациями, обеспечивающих 
кадровую и инновационную составляющую 
их деятельности.
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В статье рассматривается состояние и векторы развития банковской системы РФ к марту 
2026 года, которая трансформировалась в суверенный и высокотехнологичный механизм, адаптиро-
ванный к санкционному давлению. Основное внимание уделено переходу от западных финансовых 
стандартов к приоритетному финансированию проектов технологического суверенитета и внедре-
нию цифрового рубля. Статья анализирует изменение роли ЦБ РФ, который внедряет стимулирую-
щее регулирование через пониженные коэффициенты риска для стратегических отраслей. Описана 
эволюция банков от универсальных моделей банковского обслуживания к «отраслевым партнерам», 
использующим ИИ и Big Data для непрерывного мониторинга заемщиков, рассматривается эко-
системный подход по кредитованию и автоматизации оценки рисков. Особое место в работе за-
нимает разбор долговых стратегий корпораций в условиях жесткой ДКП (средняя ставка 14%): до-
минирование кредитов с плавающей ставкой (более 80% выдач), использование синдицированного 
кредитования и развитие рынка ЦФА. Приводятся статистические данные по макроэкономическим 
показателям, а также характеризуется синдицированное кредитование и проектное финансирование. 
В заключении подчеркивается, что успех бизнеса в 2026 году зависит от скорости интеграции циф-
ровых инструментов и соответствия национальным целям развития.
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The article examines the state and development vectors of the Russian banking system by March 2026, 
which has transformed into a sovereign and high-tech mechanism adapted to sanctions pressure. The main 
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focus is on the transition from Western financial standards to priority financing of technological sovereignty 
projects and the introduction of the digital ruble. The article analyzes the changing role of the Central Bank 
of the Russian Federation, which implements stimulating regulation through reduced risk factors for strate-
gic industries. The evolution of banks from universal banking service models to “industry partners” using 
AI and Big Data for continuous monitoring of borrowers is described, and an ecosystem approach to lending 
and risk assessment automation is considered. A special place in the work is occupied by the analysis of 
debt strategies of corporations in the conditions of a rigid PREP (the average rate of 14%): the dominance 
of floating-rate loans (more than 80% of disbursements), the use of syndicated loans and the development 
of the CFA market. Statistical data on macroeconomic indicators are provided, as well as syndicated lending 
and project financing. In conclusion, it is emphasized that the success of a business in 2026 depends on the 
speed of integration of digital tools and compliance with national development goals.

Введение
К началу 2026 года российская банков-

ская система окончательно оформилась как 
суверенный, высокотехнологичный и консо-
лидированный механизм, адаптированный 
к условиям долгосрочного санкционного 
давления и структурной трансформации 
экономики. Период адаптации 2022–2025 го-
дов сменился фазой устойчивого развития, 
где ключевыми драйверами стали уход 
от западных финансовых бенчмарков, вне-
дрение цифрового рубля и приоритетное 
финансирование проектов технологическо-
го суверенитета.

Цель исследования – анализ механиз-
мов структурной трансформации банковско-
го сектора РФ в период 2022–2026 гг. и оцен-
ка их влияния на финансовую устойчивость 
реального сектора. 

Гипотеза исследования строится на пред-
положении, что внедрение инструментов 
стимулирующего регулирования и цифро-
вых финансовых активов (ЦФА) позволяет 
нивелировать негативные эффекты высо-
кой ключевой ставки для стратегических 
отраслей. 

Материалы и методы исследования
Массив данных включает статистиче-

скую отчетность Банка России, годовые от-
четы ВЭБ.РФ и системно значимых кредит-
ных организаций за 2024–2025 гг. 

В работе применены методы компаратив-
ного анализа, корреляционно-регрессионно-
го моделирования и системного подхода. 

Ограничения исследования обусловлены 
высокой волатильностью внешнеполитиче-
ских факторов и продолжающимся этапом 
тестирования ряда цифровых инструментов. 

Также использовались в статье общие 
и специальные научные методы, высту-
пающие в качестве инструментов позна-
ния, решения научных задач и достижения 
цели исследования (статистический анализ, 
SWOT-анализ).

Результаты исследования  
и их обсуждение

Современный банковский сектор Рос-
сийской Федерации характеризуется со-
храняющейся тенденцией к консолидации 
активов в рамках системно значимых фи-
нансовых институтов (СЗКО). Активы сек-
тора создают институциональную базу для 
реализации механизмов денежной транс-
миссии. Это позволяет регулятору таргети-
рованно внедрять меры стимулирующего 
регулирования, используя СЗКО как основ-
ные каналы распределения ликвидности 
в приоритетные отрасли. Количественным 
показателем эффективности данного под-
хода выступает рост портфеля кредитов, 
выданных проектам технологического су-
веренитета, при одновременном снижении 
средневзвешенного коэффициента риска 
для банков-кредиторов. При этом цифро-
визация перестала быть просто «дополни-
тельной услугой», превратившись в базо-
вую инфраструктуру, на которой строятся 
все корпоративные отношения.

Важнейшим фактором 2026 года оста-
ется жесткая денежно-кредитная полити-
ка. Согласно макроэкономическому опро-
су Банка России, среднегодовой прогноз 
по ключевой ставке на 2026 год составля-
ет 14,0% годовых. Хотя это ниже пиковых 
значений 2024–2025 годов (когда ставка 
достигала 21%), данный уровень остает-
ся значительно выше нейтральной ставки, 
оцениваемой в 8,0%. Прогноз инфляции 
на 2026 год зафиксирован на уровне 5,3%, 
что свидетельствует о постепенном замед-
лении темпов роста цен, но требует сохра-
нения реальной ключевой ставки на уровне 
выше 8,8% (табл. 1) [1].

В этих условиях роль Центрального 
банка Российской Федерации трансформи-
ровалась: регулятор перешел от простого 
таргетирования инфляции к активному соз-
данию условий для кредитования реального 
сектора. 
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Таблица 1
Прогноз макроэкономических показателей на 2026-2027гг. [1]

Макроэкономический показатель Прогноз на 2026 год Справочно: 2027 год
Рост ВВП 1,0% 1,6%
Среднегодовая инфляция (ИПЦ) 5,3% 4,0%
Средняя ключевая ставка 14,0% 10,3%
Реальная ключевая ставка 8,8% 5,8%
Курс рубля (средний за год) 84,0 руб./долл. 92,3 руб./долл.

Ключевым инструментом стало внедре-
ние пониженных коэффициентов риска для 
проектов, соответствующих критериям тех-
нологического суверенитета и структурной 
адаптации экономики [2]. Это решение по-
зволяет банкам высвобождать капитал при 
кредитовании стратегически важных отрас-
лей, что де-факто создает систему много-
уровневых процентных ставок в экономике.

Эволюция цифрового рубля (ЦР) в  
2026 году перешла от стадии пилотного те-
стирования (2023–2025 гг.) к этапу расшире-
ния нормативного функционала. С 1 января 
2026 года обеспечена техническая интегра-
ция платформы ЦР с информационными 
системами Федерального казначейства для 
осуществления налоговых и бюджетных 
платежей. Важной вехой станет 1 сентября 
2026 года – дата законодательно закреплен-
ного перехода к массовому внедрению циф-
ровой валюты центрального банка для ши-
рокого круга экономических субъектов [3, 4]. 
На текущем этапе (март 2026 г.) использо-
вание ЦР в корпоративном сегменте сфоку-
сировано на автоматизации B2G-платежей 
и использовании смарт-контрактов для мо-
ниторинга целевого расходования бюджет-
ных субсидий.

С 7 апреля 2026 года Банк России рас-
ширяет возможности расчетов, внедряя ин-
кассовые поручения и прямое дебетование 
на платформе цифрового рубля [5]. Ранее 
доступные только через платежные поруче-
ния, расчеты в ЦР теперь покрывают весь 
спектр банковских операций, необходимых 
для сложного корпоративного казначейства.

Для корпораций внедрение цифрово-
го рубля открывает три фундаменталь-
ные возможности:

1. Целевое использование кредитов: ме-
ханизм «окрашивания» цифровых рублей 
позволяет банкам и государственным орга-
нам в реальном времени отслеживать путь 
каждой денежной единицы. Это снижает 

риски нецелевого использования средств, 
что особенно актуально для проектов с го-
сучастием и льготного кредитования. В ре-
зультате компании с высоким уровнем про-
зрачности могут претендовать на снижение 
процентной маржи со стороны банков;

2. Смарт-контракты: платформа ЦР по-
зволяет автоматизировать расчеты по слож-
ным сделкам. Оплата может производиться 
автоматически при наступлении опреде-
ленных условий (например, подтвержде-
ние отгрузки товара через электронную 
накладную), что минимизирует транзакци-
онные издержки и потребность в оборот-
ном капитале;

3. Трансграничные расчеты: в условиях 
фрагментации мировой финансовой систе-
мы цифровой рубль становится мостом для 
платежей с дружественными странами, раз-
вивающими собственные цифровые валюты 
центральных банков (CBDC). Это позволяет 
проводить расчеты в обход системы SWIFT 
и традиционных корреспондентских счетов 
в западных банках, сокращая время транзак-
ции с нескольких дней до нескольких минут.

Банковская система 2026 года оконча-
тельно отошла от модели «финансового 
супермаркета» к модели «отраслевого пар-
тнера». Крупнейшие банки (Сбер, ВТБ, 
Альфа-Банк) интегрируют финансовые ус-
луги непосредственно в производственные 
и логистические цепочки клиентов.

Банки сегодня выступают провайдера-
ми не только ликвидности, но и глубокой 
аналитики, основанной на больших данных 
(Big Data). Корпоративный клиент получает 
доступ к:

• Предиктивной аналитике рынков сбыта;
• Системам оптимизации налогообложе-

ния и логистики;
• ИТ-решениям для автоматизации заку-

пок и управления запасами.
Этот переход меняет саму природу кре-

дитного процесса. Вместо разовой оценки 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026 15

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

финансового состояния заемщика на основе 
квартальной отчетности, банки осуществля-
ют непрерывный мониторинг операционной 
деятельности клиента. Переход к модели не-
прерывного скоринга позволяет кредитным 
организациям динамически корректировать 
параметры кредитных соглашений (кове-
нанты, процентные спреды) на основе опе-
рационных данных заемщиков.

В практике риск-менеджмента 2026 года 
широкое применение получили алгоритмы 
на базе искусственного интеллекта и боль-
ших языковых моделей (LLM), интегри-
рованные в системы поддержки принятия 
решений. Это обеспечило сокращение вре-
менного лага при оценке кредитоспособно-
сти за счет автоматизированной обработки 
неструктурированной информации (тамо-
женных реестров, данных ГИС и рыноч-
ных индикаторов). Научно обоснованная 
эффективность применения ИИ подтверж-
дается снижением операционных расходов 
на администрирование крупных кредитных 
портфелей. Если раньше процесс синдици-
рования или одобрения крупного лимита за-
нимал недели, то теперь предварительный 
скоринг на основе анализа тысяч параме-
тров (включая транзакционную активность, 
данные из ГИС, таможенную статистику 
и даже новостной фон) происходит в тече-
ние нескольких часов.

Особое внимание уделяется анализу 
связей между контрагентами. ИИ позволяет 
выявлять скрытые риски в цепочках поста-
вок, что критически важно в условиях им-
портозамещения, когда выход из строя од-
ного малого поставщика может остановить 
крупный промышленный холдинг. Банки ис-
пользуют эти данные для предложения про-
дуктов по страхованию дебиторской задол-
женности и факторингу, что стабилизирует 
финансовое положение всей экосистемы.

В 2026 году, на фоне необходимости реа-
лизации масштабных инвестиционных про-
ектов в энергетике, химии и машинострое-
нии, синдицированное кредитование стало 
основным способом разделения рисков меж-
ду банками. Одиночное кредитование круп-
ных проектов (свыше 50–100 млрд рублей) 
практически ушло в прошлое из-за огра-
ничений на концентрацию риска на одно-
го заемщика.

Особую роль здесь играет Фабрика про-
ектного финансирования ВЭБ.РФ (табл. 2).  
По итогам 2025 года объем бизнеса 
этой структуры достиг почти 10 трлн рублей. 
Механизм Фабрики позволяет привлекать 
долгосрочные кредиты (на 10–20 лет) с за-
щитой от роста процентных ставок, где го-
сударство через ВЭБ.РФ субсидирует часть 
процентных расходов в случае резкого по-
вышения ключевой ставки. Достаточность 
капитала ВЭБ.РФ на 1 января 2026 года 
составила 16%, что подтверждает устойчи-
вость этой модели [6].

Государственная поддержка остается 
ключевым фактором доступности кредита 
для реального сектора. Промышленная ипо-
тека в 2026 году стала основным инстру-
ментом для расширения производственных 
мощностей. Условия программы предусма-
тривают предоставление кредитов на сумму 
до 500 млн рублей на срок до 7 лет [7].

Процентная ставка по промышленной 
ипотеке в 2026 году является плавающей 
и напрямую зависит от ключевой ставки 
ЦБ РФ. Формула расчета выглядит следую-
щим образом:

r = rbase + (rkey – 10%),
где r – итоговая ставка для заемщика, rbase – 
льготная базовая ставка (3% для технологи-
ческих компаний и 5% для остальных), rkey – 
ключевая ставка ЦБ РФ [7].

Таблица 2
Характеристика синдицированного кредитования и проектного финансирования

Характеристика Проектное финансирование  
(Фабрика) Синдицированный кредит

Срок До 20 лет 3-7 лет
Участие государства Субсидирование ставки (ВЭБ.РФ) Обычно отсутствует
Основная цель Гринфилд-проекты, инфраструктура Рефинансирование, оборотный 

капитал
Защита от ставок Встроена через механизмы господ-

держки
Через использование флоатеров 
или хеджирование



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   202616

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

При текущей среднегодовой ключевой 
ставке 14%, технологическая компания пла-
тит за кредит всего 7% годовых, что в два 
раза ниже рыночных уровней. Это создает 
мощный стимул для компаний получать 
статус «технологических» или «малых тех-
нологических» (для которых порог дохода 
составляет до 4 млрд рублей в год). Важным 
требованием программы остается целевое 
использование: в течение трех лет не менее 
50% площади объекта должно быть задей-
ствовано под производство [7].

Длительный период жесткой денеж-
но-кредитной политики детерминиро-
вал структурный сдвиг в долговых страте-
гиях корпораций. Компании предпочитают 
не фиксировать высокую стоимость дол-
га на длительный срок, ожидая дальней-
шего смягчения ДКП в 2027–2028 годах 
(до 8,9–10,3% по прогнозам ЦБ) [1]. Среди 
наиболее популярных бенчмарков для фло-
атеров в 2026 году – ключевая ставка ЦБ 
или ставка RUONIA с определенным спре-
дом. Например, надежные эмитенты уровня 
«Сибур Холдинг» или «Россети» размещают 
облигации со спредом 2,1–2,9% к ключевой 
ставке [7, 8].

В 2026 году финансовые директора рос-
сийских компаний сталкиваются с необ-
ходимостью ювелирной настройки долго-
вого портфеля. Банковское кредитование 
остается более гибким инструментом (воз-
можность досрочного погашения, выборки 
траншами), но публичный долговой рынок 
(облигации) предлагает более значительные 
объемы и диверсификацию базы инвесторов.

Рынок корпоративных облигаций к  
2026 году демонстрирует высокие тем-
пы роста. По состоянию на март текущего 
года сектор цифровых финансовых активов 
(ЦФА) демонстрирует уверенный рост: объ-
ем находящихся в обращении инструментов 
достиг 149 млрд руб. (всего 1080 активных 
выпусков). Если рассматривать общую исто-
рию рынка, то суммарный объем эмиссий 
к марту составил 1,9 трлн руб. Примечатель-
но, что общее число выпусков увеличилось 
до 3194 ед. – это фактически трехкратный 
рост по сравнению с аналогичным периодом 
прошлого года.

При этом квазиоблигационные ЦФА 
формируют подавляющую долю рынка. 
К марту количество эмитентов выросло 
до 402. Для сравнения: на конец 2025 года 
эмитентов было 375. Доля эмитентов ЦФА, 
не выпускавших облигации осталась рав-

ной приблизительно 70% [9]. Приток част-
ных инвесторов, ищущих доходность выше 
депозитов, позволяет компаниям даже 
со средним кредитным рейтингом («ruBBB» 
– «ruA») успешно размещать выпуски. Стра-
тегия 2026 года заключается в использова-
нии банковских кредитов как «моста» для 
финансирования текущей деятельности 
с последующим рефинансированием в пу-
бличные облигации при благоприятной ры-
ночной конъюнктуре.

Рынок цифровых финансовых активов 
(ЦФА) к 2026 году сформировался как ком-
плементарный сегмент финансового рынка. 
Рост объема рынка (с прогнозом достиже-
ния 1,5 трлн руб. к концу года) обусловлен 
высокой операционной скоростью выпуска 
инструментов за счет упрощенной процеду-
ры регистрации на платформах операторов 
информационных систем. ЦФА выступают 
инструментом управления краткосрочной 
ликвидностью и токенизации дебиторской 
задолженности. Однако развитие сегмента 
сопровождается ростом кредитных рисков, 
что требует обязательного наличия публич-
ного кредитного рейтинга у эмитентов для 
участия в сделках с институциональными 
инвесторами [9, 10].

Основные сценарии использования ЦФА 
корпорациями в 2026 году:

1. Управление краткосрочной ликвидно-
стью: выпуск токенизированных долговых 
обязательств на срок от 1 дня до 1 месяца 
(60% рынка ЦФА составляют краткосроч-
ные инструменты) [11];

2. Токенизация дебиторской задолжен-
ности: продажа будущих поступлений от на-
дежных контрагентов для мгновенного по-
лучения оборотных средств (аналог цифро-
вого факторинга);

3.  Гибридные инструменты: ЦФА, до-
ходность которых привязана к стоимости зо-
лота, нефти или других биржевых товаров, 
что позволяет компаниям хеджировать свои 
сырьевые риски одновременно с привлече-
нием финансирования.

Однако рост рынка несет и риски: 
в 2026 году ожидается до 25 дефолтов в сег-
менте ЦФА, преимущественно среди ком-
паний, не имеющих публичных кредитных 
рейтингов [9]. Это заставляет крупных игро-
ков переходить к работе только с рейтинго-
ванными эмитентами.

В условиях 2026 г. риск-менеджмент  
сместился из области «контроля лимитов» 
в область «активного управления сценари-
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ями». Компании страхуются от изменений 
процентных ставок через процентные свопы 
и опционы. В условиях, когда разница между 
прогнозом и реальностью может составлять 
2–3 процентных пункта, инструменты ПФИ 
(производных финансовых инструментов) 
стали обязательной частью казначейской 
политики [12].

Важным аспектом стал учет «регуля-
торного риска». ЦБ РФ активно использует 
макропруденциальные надбавки, что мо-
жет мгновенно сделать определенные виды 
кредитов дороже для банков, а значит – и для 
заемщиков. В ответ корпорации стремятся ди-
версифицировать структуру владения и про-
зрачность отчетности, чтобы соответствовать 
критериям «структурной адаптации».

Российский ESG-стандарт к 2026 году 
окончательно приобрел национальную спец-
ифику. Если раньше акцент делался на эко-
логии (E), то теперь на первый план выш-
ли компоненты Social (S) и Governance (G) 
в контексте технологического суверенитета.

При получении банковских лимитов 
корпорации оцениваются по:

• Социальному вкладу: участие в про-
граммах переобучения кадров для нужд 
импортозамещения, поддержка террито-
рий присутствия;

• Технологическому суверенитету: доля 
использования отечественного ПО и обо-
рудования в инвестиционных проектах. 
Компании, входящие в реестры Минпром-
торга как производители критической про-
дукции, получают дисконт к процентной 
ставке в рамках стимулирующего регули-
рования ЦБ [2].

ESG-рэнкинги компаний, такие как вы-
пускаемые агентством RAEX (145 компаний 
в списке на конец 2025 года), стали важным 
ориентиром для банков при распределении 
лимитов [13]. Высокий ESG-рейтинг сегод-
ня – это не вопрос имиджа, а инструмент 
снижения стоимости фондирования.

Заключение
Трансформация, наблюдаемая в  2026 г.,  

закладывает фундамент для нового цикла 
экономического роста. Ожидается, что к  
2030 году банковская система и реальный сек-
тор будут связаны единой цифровой средой 
на базе цифрового рубля и смарт-контрактов. 
Роль банков как «финансовых посредников» 
будет снижаться в пользу их роли как «техно-
логических и аналитических хабов».

Прогноз на 2027–2028 годы предпо-
лагает постепенное снижение ключевой 
ставки до уровня 8,9–10,3%, что откроет 
окно возможностей для рефинансирования 
накопленного «дорогого» долга. Однако 
тесная связь между доступом к капиталу 
и государственными приоритетами (тех-
нологический суверенитет) сохранится 
на десятилетия.

Резюмируя выше сказанное, для россий-
ских корпораций в 2026 году «кредитный 
маневр» означает отказ от статичных моде-
лей финансирования. Гибкость стратегии 
проявляется в:

1.  Мультиинструментальности: одно-
временное использование банковских кре-
дитов, облигаций-флоатеров, ЦФА и про-
грамм господдержки;

2. Технологичности: использование бан-
ковских экосистем для оптимизации вну-
тренних бизнес-процессов;

3. Адаптивности: готовность быстро ме-
нять структуру долгового портфеля в ответ 
на сигналы регулятора.

Выживание и успех корпорации в усло-
виях трансформации банковской системы 
напрямую зависят от скорости интеграции 
новых инструментов (цифровой рубль, 
ЦФА) и соответствия национальным целям 
развития. Банковский сектор 2026 года го-
тов предоставлять ресурсы, но цена и до-
ступность этих ресурсов теперь неразрывно 
связаны с эффективностью и технологично-
стью самого бизнеса.
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В статье исследуется проблема дефицита управленческих решений в системе подготовки ка-
дров в условиях структурной трансформации рынка труда. Актуальность работы обусловлена раз-
рывом между образовательными программами и реальным спросом на компетенции, усугубляемым 
отсутствием оперативного мониторинга микроданных о занятости, заработной плате и трудовой 
миграции. Цель исследования – обосновать необходимость перехода к прогноз-ориентированно-
му управлению и разработать архитектуру системы оперативного мониторинга микроданных для 
точного прогнозирования кадровых дефицитов и объективной оценки инвестиций в образование. 
В результате анализа выявлены ключевые институциональные, технологические и нормативные 
барьеры, препятствующие использованию детализированных данных в образовательной полити-
ке. Научная новизна заключается в разработке концепции Федеральной интегрированной систе-
мы мониторинга рынка труда и образовательных траекторий, объединяющей административные 
реестры, цифровые следы и лонгитюдные панели. В отличие от существующих исследований, 
опирающихся на агрегированную статистику с существенным временным лагом, предлагаемый 
подход обеспечивает переход от реактивного администрирования к проактивному управлению 
человеческим капиталом на основе предиктивной аналитики. Практическая значимость работы 
состоит в формировании методических рекомендаций по синхронизации контрольных цифр при-
ёма с динамикой спроса и внедрению адресного финансирования образовательных программ с до-
казанной эффективностью.
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PERSONNEL TRAINING MANAGEMENT IN MODERN  
CONDITIONS OF LABOR MARKET TRANSFORMATION
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The article examines the problem of the shortage of managerial decisions in the personnel training 
system in the context of the structural transformation of the labor market. The relevance of the work is 
due to the gap between educational programs and the real demand for competencies, compounded by the 
lack of operational monitoring of microdata on employment, wages and labor migration. The purpose 
of the study is to substantiate the need for a transition to forecast–oriented management and to develop 
an architecture for an operational microdata monitoring system for accurate forecasting of personnel 
shortages and an objective assessment of return on investment in education. As a result of the analysis, 
key institutional, technological and regulatory barriers preventing the use of detailed data in educational 
policy have been identified. The scientific novelty lies in the development of the concept of a Federal 
integrated System for monitoring the Labor Market and educational trajectories, combining administrative 
registers, digital footprints and longitudinal panels. Unlike existing studies based on aggregated statistics 
with a significant time lag, the proposed approach provides a transition from reactive administration to 
proactive human capital management based on predictive analytics. The practical significance of the 
work consists in the formation of methodological recommendations for synchronizing admission control 
figures with demand dynamics and the introduction of targeted financing of educational programs with 
proven effectiveness.
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Введение
Современный рынок труда находится 

в состоянии глубокой структурной транс-
формации, обусловленной технологически-
ми сдвигами, изменением демографиче-
ской структуры, ростом межрегиональной 
мобильности и усилением поляризации до-
ходов. В этих условиях управление подго-
товкой кадров перестаёт быть исключитель-
но функцией образовательных учреждений 
и становится стратегическим инструментом 
сбалансированного экономического разви-
тия. На основе анализа материалов офици-
альной статистики (выборочные обследо-
вания рабочей силы, данные о распределе-
нии заработной платы, структуре занятости 
и миграции) можно выделить устойчивые 
тренды, требующие системного ответа 
со стороны управленческих и образователь-
ных институтов.

Обоснование перехода от реактивного 
администрирования в сфере образования 
к проактивному, что позволит снизить струк-
турную безработицу, минимизировать ре-
гиональные диспропорции и обеспечить 
устойчивый рост производительности 
труда в условиях цифровой трансформа-
ции экономики.

В статье рассматриваются проблемы 
и перспективы управления подготовкой 
кадров в условиях структурной транс-
формации рынка труда. На основе анализа 
выборочных обследований рабочей силы 
и статистических данных о занятости, без-
работице, оплате труда и неформальной за-
нятости выявляются ключевые диспропор-
ции, определяющие спрос на компетенции. 
Обосновывается необходимость перехода 
от унифицированной модели образования 
к адресному, прогноз-ориентированному 
и гибкому управлению подготовкой кадров, 
интегрированному с региональными и от-
раслевыми приоритетами. Научная новизна 
заключается в систематизации структур-
ных диспропорций современного россий-
ского рынка труда и обосновании перехода 
к прогноз-ориентированному, data-driven 
управлению с учётом неформального сек-
тора и межрегиональной мобильности. 
Практическая значимость состоит в раз-
работке институциональных инструментов 
(ЦОПП, цифровые профили, наблюдатель-
ные советы, процедуры признания нефор-
мального опыта), которые могут быть вне-
дрены в региональную кадровую политику. 
Результаты исследования формируют мето-

дологическую основу для разработки стра-
тегий устойчивого развития человеческо-
го капитала в условиях макроэкономиче-
ской неопределённости.

Современный рынок труда находится 
в состоянии глубокой структурной пере-
стройки, обусловленной конвергенцией 
технологических, демографических и ин-
ституциональных факторов. Пандемийный 
шок 2020–2022 гг. выступил катализатором 
процессов, которые формировались в тече-
ние предыдущего десятилетия: ускоренная 
цифровизация, размывание границ рабоче-
го времени и пространства, рост проект-
ной и платформенной занятости, а также 
обострение демографического дисбаланса. 
В этих условиях управление человеческим 
капиталом перестаёт быть вспомогатель-
ной функцией и становится стратегическим 
императивом экономической устойчивости. 
Цель настоящего анализа – систематизиро-
вать основные драйверы трансформации 
рынка труда, оценить их влияние на струк-
туру занятости и сформулировать научно 
обоснованные ориентиры для адаптации 
образовательных, корпоративных и государ-
ственных институтов.

Драйверы структурной трансформации
1. Технологическое ускорение и автома-

тизация. Внедрение искусственного интел-
лекта, роботизации процессов и облачных 
платформ меняет архитектуру трудовых 
функций. Рутинные операции система-
тически делегируются алгоритмам, тогда 
как растёт спрос на когнитивные, креатив-
ные и междисциплинарные компетенции. 
По данным международных исследований, 
к 2030 г. до 30% рабочих часов в развитых 
экономиках могут быть автоматизированы, 
что потребует масштабной переквалифика-
ции рабочей силы.

2. Демографические сдвиги и регио-
нальная асимметрия. Сокращение доли 
молодёжи (в РФ группа 14–35 лет состав-
ляет около 25,9% населения с устойчивым 
трендом на снижение), старение трудоспо-
собного населения и концентрация высоко-
производительных рабочих мест в крупных 
агломерациях формируют фундаменталь-
ный дисбаланс между географией предло-
жения труда и локализацией спроса. Уро-
вень безработицы в отдельных субъектах 
варьируется от 1,4% до 27%, что указывает 
на необходимость адресной региональной 
кадровой политики.
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3. Трансформация трудовых отноше-
ний. Границы между наёмным трудом, 
самозанятостью и предпринимательством 
размываются. Доля самозанятых и лиц, ра-
ботающих по срочным или проектным до-
говорам, демонстрирует устойчивый рост. 
Параллельно сохраняется значительный 
удельный вес неформальной занятости 
(15–20% рабочей силы, в отдельных от-
раслях – существенно выше), что создаёт 
барьеры для признания компетенций, сни-
жения производительности и ограничения 
социальной мобильности.

Анализ фиксирует несколько системных 
противоречий, требующих институциональ-
ного ответа:

- Компетенционный разрыв. Образова-
тельные программы часто отстают от ди-
намики отраслевого спроса, что приводит 
к перепроизводству одних квалификаций 
при остром дефиците других. Работодатели 
всё чаще указывают на нехватку не только 
технических навыков, но и «гибких» ком-
петенций: адаптивного мышления, кросс-
функциональной коммуникации, цифровой 
этики и эмоционального интеллекта.

- Дефицит прогнозных инструментов. 
Отсутствие оперативного мониторинга ми-
кроданных о занятости, заработной плате, 
внутренней и межрегиональной миграции 
затрудняет предиктивное планирование ка-
дровых потребностей и оценку отдачи от ин-
вестиций в обучение.

- Институциональное отставание. Трудо-
вое законодательство и системы социальной 
защиты не в полной мере учитывают спец-
ифику гибридной, платформенной и проект-
ной занятости, что повышает риски прека-
ризации и снижает уровень доверия к фор-
мальным институтам рынка труда.

Стратегические императивы  
адаптации

1. Для системы образования: переход 
от дисциплинарной к компетенционной 
модели; внедрение модульных программ, 
микроквалификаций и процедур признания 
неформального обучения (RPL); развитие 
дуального образования и проектных стажи-
ровок; интеграция lifelong learning в карьер-
ные траектории.

2. Для бизнеса: формирование вну-
тренних рынков талантов, внедрение AI-
инструментов в сфере труда, развитие кор-
поративных университетов, ориентирован-
ных на непрерывное развитие навыков, ин-

вестиции в психосоциальное благополучие 
и гибкие форматы занятости.

3. Для государства и регуляторов: соз-
дание национальных и региональных цен-
тров исследования рынка труда на основе 
больших данных; модернизация трудового 
законодательства с учётом новых форм заня-
тости; развитие сети центров опережающей 
профессиональной подготовки (ЦОПП), 
привязанных к отраслевым кластерам; фор-
мирование наблюдательных советов по ка-
драм с полномочиями корректировать кон-
трольные цифры приёма на основе актуаль-
ной статистики.

Трансформация рынка труда носит не-
обратимый и многомерный характер. Её 
успешное освоение требует отказа от уни-
фицированных подходов в пользу адресных, 
гибких и основанных на данных решений. 
Эффективное управление человеческим 
капиталом в современных условиях стано-
вится не административной процедурой, 
а стратегическим ресурсом конкуренто-
способности, требующим синхронизации 
образовательной политики, корпоративных 
практик и регуляторных механизмов.

Цель работы – комплексно проанали-
зировать структурные диспропорции совре-
менного рынка труда и обосновать необходи-
мость перехода от унифицированной модели 
управления подготовкой кадров к адресной, 
прогноз-ориентированной и гибкой системе, 
интегрированной с региональными и отрас-
левыми приоритетами.

Материалы и методы исследования
Современный рынок труда Российской 

Федерации находится в состоянии глу-
бокой структурной трансформации, обу-
словленной технологическими сдвигами, 
изменением демографической структуры, 
ростом межрегиональной мобильности 
и усилением поляризации доходов. В этих 
условиях управление подготовкой кадров 
перестаёт быть исключительно функцией 
образовательных учреждений и становит-
ся стратегическим инструментом сбалан-
сированного экономического развития. На  
основе анализа материалов официальной 
статистики (выборочные обследования 
рабочей силы, данные о распределении 
заработной платы, структуре занятости 
и миграции) можно выделить устойчивые 
тренды, требующие системного ответа 
со стороны управленческих и образова-
тельных институтов.
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Анализ научных источников демонстри-
рует комплексный подход к исследованию 
трансформации рынка труда и системы под-
готовки кадров. Андреянова Е.Л. [1] конста-
тирует, что дефицит кадров становит-
ся структурным фактором, требующим пе-
ресмотра традиционных моделей занятости 
и мотивации. Петроченко Т.В. [2] подчёрки-
вает, что в условиях неопределённости ка-
дровый дефицит усиливает необходимость 
адаптивных стратегий управления челове-
ческим капиталом. Никольский Я.А. [3] 
анализирует трансформацию систем моти-
вации, указывая на связь между дефицитом 
персонала и пересмотром стимулирующих 
механизмов в компаниях. Кутаев Ш.К. и Ку-
даева З.Т. [4] обосновывают необходимость 
учёта региональной специфики при форми-
ровании кадровых компетенций. Сайфулли-
на Л.Д. [5] рассматривает управление чело-
веческими ресурсами через призму регио-
нальных диспропорций рынка труда.  
Карпенко С.С. и Литвинов В.Г. [6], Коно-
плянский Д.А. [7], Литвинова О.И. и Успен-
ская М.Е. [8] посвящены модернизации об-
разовательных траекторий: вузы и учрежде-
ния СПО вынуждены оперативно синхро-
низировать учебные программы с реаль-
ным спросом, делая акцент на цифровых 
компетенциях. Измайлов А.М. [9] и Калмы-
кова И.Ю. [10] демонстрируют отраслевую 
специфику – от фармацевтики до государ-
ственного управления, подчёркивая роль 
НИОКР и цифровизации в повышении 
конкурентоспособности выпускников. 
Гарник С.В. [11] адаптирует эти подходы к  
специфике подготовки кадров для сило-
вых структур. Доброхотова Е.Н. [12] и Бе-
лых Я.А. [13] завершают обзор анализом 
регуляторных механизмов и влияния циф-
ровой трансформации на концепцию заня-
тости, формируя методологическую основу 
для стратегий устойчивого развития челове-
ческого капитала.

Выявленные тренды диктуют необхо-
димость переосмысления управленческих 
подходов к подготовке кадров:

- устаревание экстенсивной модели. 
Массовый выпуск специалистов без привяз-
ки к регионально-отраслевым картам спроса 
приводит к дисбалансу: перепроизводство 
одних компетенций при остром дефици-
те других.

- игнорирование неформального опы-
та. Традиционные системы квалификации 
не учитывают навыки, полученные в нефор-

мальном секторе, что консервирует низкую 
производительность труда и ограничивает 
социальную мобильность.

- слабая интеграция образования. Стати-
стика показывает, что наиболее устойчивые 
позиции занимают работники со стажем 
10+ лет, однако технологическая динамика 
требует постоянного обновления навыков. 
Управление подготовкой должно смещаться 
с «первоначального образования» на «не-
прерывное развитие компетенций».

- дефицит решений на основе данных. 
Отсутствие оперативного мониторинга 
микроданных о занятости, заработной пла-
те и миграции затрудняет прогнозирование 
дефицитов и оценку эффективности образо-
вательных программ.

Эмпирическую базу исследования со-
ставили данные Федеральной службы госу-
дарственной статистики (Росстат) [14].

Анализ материалов статистического 
наблюдения фиксирует несколько устой-
чивых структурных особенностей, на-
прямую влияющих на спрос и предложе-
ние компетенций.

Масштабы неформальной занятости. 
По оценкам обследований, в неформаль-
ном секторе занято 15–20% рабочей силы, 
а в строительстве, розничной торговле и  
сельском хозяйстве эти показатели суще-
ственно выше. Неформальные практики ис-
кажают статистическую картину, снижают 
эффективность традиционных программ 
переподготовки и создают барьеры для при-
знания компетенций, накопленных вне фор-
мального сектора.

Межрегиональная трудовая миграция. 
Значительная доля работников выезжает 
за пределы субъектов проживания, концен-
трируясь в строительстве (23,4%), торговле 
(14,9%), транспорте (13,9%) и добывающей 
промышленности. Это формирует спрос 
на модульные, кросс-регионально призна-
ваемые программы обучения и сертифика-
ции навыков.

Выявленные тренды диктуют необхо-
димость переосмысления управленческих 
подходов к подготовке кадров. Во-первых, 
устаревает экстенсивная модель: массовый 
выпуск специалистов без привязки к реги-
онально-отраслевым картам спроса приво-
дит к дисбалансу – перепроизводству одних 
компетенций при остром дефиците других. 
Во-вторых, игнорируется неформальный 
опыт: традиционные системы квалификации 
не учитывают навыки, полученные в нефор-
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мальном секторе, что консервирует низкую 
производительность труда и ограничивает 
социальную мобильность. В-третьих, со-
храняется слабая интеграция образования: 
статистика показывает, что наиболее устой-
чивые позиции занимают работники со ста-
жем 10+ лет, однако технологическая дина-
мика требует постоянного обновления навы-
ков. Управление подготовкой должно сме-
щаться с «первоначального образования» 
на «непрерывное развитие компетенций». 
В-четвёртых, фиксируется дефицит реше-
ний на основе данных: отсутствие опера-
тивного мониторинга микроданных о заня-
тости, заработной плате и миграции затруд-
няет прогнозирование дефицитов и оценку 
эффективности образовательных программ.

На основе анализа материалов можно 
сформулировать следующие приоритет-
ные направления управления подготов-
кой кадров:

1. Регионально-отраслевая адресность. 
Программы обучения должны синхронизи-
роваться с картами спроса на компетенции 
в конкретных субъектах РФ. Для регионов 
с высокой долей межрегиональной мигра-
ции целесообразно внедрение модульных 
программ, признаваемых работодателями 
разных территорий, и развитие сетевых 
форм взаимодействия колледжей, вузов 
и предприятий.

2. Интеграция молодежи в рынок труда. 
Высокий уровень безработицы среди лиц 
15–29 лет требует усиления дуального обу-
чения, оплачиваемых стажировок, программ 
наставничества и проектной деятельности. 
Образовательные организации должны пе-
рейти от дисциплинарного подхода к ком-
петенционному, формируя навыки работы 
с данными, цифровой грамотности и адап-
тивного поведения.

3. Легализация и апскиллинг нефор-
мального сектора. Внедрение коротких сер-
тификационных программ, микроквалифи-
каций и процедур признания значимости 
образования позволит перевести работников 
неформального сектора в легальное поле, 
обеспечить им доступ к социальным гаран-
тиям и повысить производительность труда 
в ключевых отраслях.

4. Корпоративное софинансирование 
и микрокредитование. Управление подго-
товкой должно включать стимулирующие 
механизмы: налоговые вычеты для предпри-
ятий, инвестирующих в переподготовку, си-
стему образовательных микрокредитов для 

специалистов и развитие корпоративных 
университетов, ориентированных на кон-
кретные технологические цепочки.

5. Цифровизация управления челове-
ческим капиталом. Использование микро-
данных обследований рабочей силы, мони-
торинга децильных коэффициентов и карт 
межрегиональной миграции позволяет 
прогнозировать дефициты компетенций, 
корректировать контрольные цифры при-
ёма в реальном времени и оценивать эффек-
тивность образовательных программ через 
призму трудоустройства и роста заработной 
платы выпускников.

Для перехода к новой модели управле-
ния подготовкой кадров необходима коор-
динация на уровне федеральных и регио-
нальных органов власти, образовательных 
организаций и бизнес-ассоциаций.

Трансформация рынка труда, фиксируе-
мая статистическими наблюдениями, предъ-
являет новые требования к системе управ-
ления подготовкой кадров. Отказ от унифи-
цированных подходов в пользу адресных, 
гибких и основанных на данных решений 
позволит не только снизить структурную 
безработицу и региональные диспропорции, 
но и обеспечить устойчивый рост произво-
дительности труда. Эффективное управле-
ние человеческим капиталом в современных 
условиях становится не вспомогательной 
функцией, а стратегическим императивом 
экономического развития, требующим син-
хронизации образовательной политики, ре-
гуляторных мер и бизнес-стратегий. Только 
интеграция статистического мониторинга, 
прогноз-ориентированного планирования 
и практико-ориентированного обучения по-
зволит превратить вызовы трансформации 
рынка труда в драйверы долгосрочного кон-
курентного преимущества.

Перспективы дальнейших исследований 
связаны с лонгитюдным отслеживанием ка-
рьерных траекторий выпускников онлайн- 
и гибридных программ, оценкой эффектив-
ности ИИ-ассистентов в персонализации 
обучения без ущерба для социального ком-
понента, а также с кросс-культурным срав-
нением адаптационных стратегий в разных 
образовательных системах.

Стратегические ориентиры управления 
подготовкой кадров

На основе анализа материалов можно 
сформулировать следующие приоритет-
ные направления.
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Регионально-отраслевая адресность. 
Программы обучения должны синхронизи-
роваться с картами спроса на компетенции 
в конкретных субъектах РФ. Для регионов 
с высокой долей межрегиональной мигра-
ции целесообразно внедрение модульных 
программ, признаваемых работодателями 
разных территорий, и развитие сетевых 
форм взаимодействия колледжей, вузов 
и предприятий.

Интеграция молодежи в рынок труда. 
Высокий уровень безработицы среди лиц 
15–29 лет требует усиления дуального обу-
чения, оплачиваемых стажировок, программ 
наставничества и проектной деятельности. 
Образовательные организации должны пе-
рейти от дисциплинарного подхода к ком-
петенционному, формируя навыки работы 
с данными, цифровой грамотности и адап-
тивного поведения.

Легализация и апскиллинг неформаль-
ного сектора. Внедрение коротких серти-
фикационных программ, микроквалифика-
ций и процедур признания значимости об-
разования позволит перевести работников 
неформального сектора в легальное поле, 
обеспечить им доступ к социальным гаран-
тиям и повысить производительность труда 
в ключевых отраслях.

Корпоративное софинансирование и ми-
крокредитование. Управление подготовкой 
должно включать стимулирующие механиз-
мы: налоговые вычеты для предприятий, 
инвестирующих в переподготовку, систему 
образовательных микрокредитов для mid-
career специалистов и развитие корпора-
тивных университетов, ориентированных 
на конкретные технологические цепочки.

Цифровизация управления человече-
ским капиталом. Использование микро-
данных обследований рабочей силы, мони-
торинга децильных коэффициентов и карт 
межрегиональной миграции позволяет 
прогнозировать дефициты компетенций, 
корректировать контрольные цифры при-
ема в реальном времени и оценивать эффек-
тивность образовательных программ через 
призму трудоустройства и роста заработной 
платы выпускников.

Институциональные  
механизмы реализации

Для перехода к новой модели управле-
ния подготовкой кадров необходима коорди-
нация на уровне федеральных и региональ-
ных органов власти, образовательных орга-

низаций и бизнес-ассоциаций. Ключевыми 
инструментами выступают:

- развитие сети центров опережающей 
профессиональной подготовки с привязкой 
к кластерам экономической занятости;

- внедрение отраслевых квалификаци-
онных стандартов, верифицированных ра-
ботодателями и обновляемых не реже раза 
в 2 года;

- создание единого цифрового профиля 
компетенций работника, интегрированного 
с государственными порталами занятости 
и образовательными платформами;

- формирование региональных наблю-
дательных советов по кадрам, наделенных 
полномочиями корректировать контрольные 
цифры приема и утверждать программы 
переподготовки на основе актуальных дан-
ных статистики.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Результаты структурно-статистическо-
го анализа и сравнительной оценки реги-
онально-отраслевых диспропорций свиде-
тельствуют о наличии устойчивых законо-
мерностей в функционировании системы 
профессиональной подготовки кадров. 
В контексте сопоставления эмпирических 
данных с теоретическими положениями 
современной литературы выявляется огра-
ниченность традиционных моделей, ре-
дуцирующих процесс формирования про-
фессиональных компетенций к линейной 
траектории с доминированием образова-
тельных организаций в качестве исклю-
чительного субъекта. Напротив, наблюда-
емые эмпирические тенденции обосновы-
вают необходимость перехода к сетевому 
взаимодействию между образовательными 
учреждениями, предприятиями-работодате-
лями и органами государственного управ-
ления на региональном уровне. Указанная 
парадигма коррелирует с современными 
концепциями дуального образования, од-
нако её институционализация характери-
зуется фрагментарностью и высокой зави-
симостью от специфических региональных 
институциональных условий.

Интеграция управленческих решений, 
базирующихся на выявленных эмпириче-
ских закономерностях, позволяет сформу-
лировать следующие выводы. Во-первых, 
в условиях высокой волатильности отрас-
левого спроса централизованные модели 
управления профессиональной подготовкой 
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демонстрируют снижение эффективности. 
Во-вторых, региональная дифференциация 
качества подготовки кадров детерминирова-
на преимущественно не дефицитом финан-
совых ресурсов, а отсутствием эффективных 
координационных платформ, обеспечиваю-
щих конвергенцию интересов образователь-
ного, корпоративного и государственного 
секторов. В-третьих, цифровизация систем 
мониторинга трудовых компетенций обла-
дает потенциалом минимизации временно-
го лага между трансформацией рыночной 
конъюнктуры и актуализацией образова-
тельных программ, однако её внедрение 
сопряжено с необходимостью преодоления 
нормативно-правовых ограничений и обе-
спечения соответствия стандартам защиты 
персональных данных.

Сформулированные положения находят-
ся в согласии с результатами международных 
исследований, акцентирующих значимость 
гибких образовательных траекторий, при 
этом адаптированы к специфике российской 
институциональной архитектуры. Выявлен-
ные методологические ограничения, обу-
словленные временным лагом официальной 
статистики, неполнотой данных о нефор-
мальном секторе занятости и зависимостью 
отдельных индикаторов от субъективных 
оценок респондентов, не нивелируют досто-
верность установленных тенденций, однако 
обосновывают целесообразность примене-
ния смешанных исследовательских дизай-

нов в перспективных работах. Перспективы 
дальнейших исследований включают эмпи-
рическую верификацию выдвинутых гипо-
тез на репрезентативной выборке регионов 
и отраслей, а также разработку прикладных 
рекомендаций по имплементации адаптив-
ных моделей управления профессиональной 
подготовкой кадров.

Заключение
Трансформация рынка труда, фикси-

руемая статистическими наблюдениями, 
предъявляет новые требования к системе 
управления подготовкой кадров. Отказ 
от унифицированных подходов в пользу 
адресных, гибких и основанных на данных 
решений позволит не только снизить струк-
турную безработицу и региональные дис-
пропорции, но и обеспечить устойчивый 
рост производительности труда. Эффек-
тивное управление человеческим капита-
лом в современных условиях становится 
не вспомогательной функцией, а стратеги-
ческим императивом экономического раз-
вития, требующим синхронизации обра-
зовательной политики, регуляторных мер 
и бизнес-стратегий. Только интеграция 
статистического мониторинга, прогноз-
ориентированного планирования и практи-
ко-ориентированного обучения позволит 
превратить вызовы трансформации рынка 
труда в драйверы долгосрочного конку-
рентного преимущества.
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Представлен статистический анализ инвестиционной активности в сельском хозяйстве Крас-
нодарского края за 2019–2024 гг. Объем инвестиций в основной капитал отрасли рост более чем 
в 2,0 раза, при среднегодовом темпе прироста 14,6%. Выявлено, что структура источников финанси-
рования претерпела существенные изменения. Так, доля собственных средств сельскохозяйственных 
организаций сократилась на 10 процентных пунктов, тогда как удельный вес кредитных ресурсов 
увеличился до 42%, а бюджетного финансирования – до 23%. На основе эконометрического модели-
рования (адаптивной модели Хольта) построен краткосрочный прогноз инвестиционной активности 
до 2026 г., учитывающий инерционность инвестиционных процессов. Результаты анализа подтверж-
дают высокую инвестиционную активность в АПК края, обусловленную реализацией крупных про-
ектов и мерами господдержки. Установлена корреляция инвестиционной динамики с доступностью 
кредитных ресурсов и объемом бюджетного финансирования, что обосновывает необходимость 
сохранения благоприятной макроэкономической конъюнктуры.
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STATISTICAL ANALYSIS AND FORECASTING  
OF INVESTMENT ACTIVITY IN THE REGIONAL  
AGRICULTURAL SECTORS (KRASNODAR TERRITORY)
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The article presents a statistical analysis of investment activity in agriculture of the Krasnodar Terri-

tory for the period 2019–2024. The volume of investments in fixed capital of the industry increased more 
than 2.0 times, with an average annual growth rate of 14.6%. It was revealed that the structure of financing 
sources has undergone significant changes. The share of own funds of agricultural organizations decreased 
by 10 percentage points, while the share of credit resources increased to 42%, and budget financing – to 
23%. Based on econometric modeling (Holt’s adaptive model), a short-term forecast of investment activity 
up to 2026 is constructed, taking into account the inertia of investment processes. The results of the analysis 
confirm high investment activity in the agro-industrial complex of the region, driven by the implementation 
of large-scale projects and government support measures. A correlation of investment dynamics with the 
availability of credit resources and the volume of budget financing is established, which justifies the need 
to maintain a favorable macroeconomic environment.
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Введение
Агропромышленный комплекс являет-

ся стратегически значимым сектором эко-
номики Краснодарского края, обеспечива-
ющим продовольственную безопасность. 
Инвестиционная активность в отраслях 
АПК выступает ключевым индикатором 
конкурентоспособности [1]. В условиях 
экономической нестабильности, инве-
стиционная активность выступает глав-
ным драйвером технологической модер-
низации [2]. Как отмечает И.Г. Ушачев, 
стратегическое направление обеспечения 
продовольственной безопасности требует 
концентрации инвестиционных ресурсов 
[5]. Необходимость статистического ана-
лиза и прогнозирования инвестиционных 
процессов диктуется потребностью в вы-
явлении тенденций и обосновании управ-
ленческих решений.

Цель исследования – проведение ком-
плексного анализа динамики инвестицион-
ной сферы сельского хозяйства Краснодар-
ского края с построением краткосрочного 
точного прогноза инвестиционной активно-
сти на 2025-2026гг.

Материалы и методы исследования
Эмпирической базой послужили данные 

Краснодарстата и ЕМИСС за 2019-2024 гг. 
[3,4]. Использованы методы анализа рядов 
динамики, структурно динамические под-
счеты, а также адаптивная модель Хольта 
для прогнозирования. Выбор модели обу-
словлен наличием устойчивого линейного 
тренда и отсутствием ярко выраженной се-
зонности. Параметры модели сглаживания 
(α = 0,3; β = 0,2) подобраны исходя из ми-
нимизации средней абсолютной процентной 
ошибки (MAPE) на ретроспективных дан-
ных. Прогнозные интервалы рассчитаны 

с использованием средней квадратической 
ошибки аппроксимации. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Следуя логике данного научного иссле-
дования, инверсионные вложения в основ-
ной объем капитала выступают материаль-
ной основой расширенного воспроизводства 
и технического перевооружения сельского 
хозяйства. В условиях высокой степени 
износа основных фондов в отрасли, ана-
лиз инвестиционной активности позволяет 
оценить реальные возможности перехода 
к новому технологическому укладу. С ма-
кроэкономической точки зрения инвестиции 
в АПК чувствительны к таким факторам, как 
уровень ключевой ставки, инфляция, дина-
мика доходности сельхозпроизводства и, что 
особенно важно для региона, объемы госу-
дарственной поддержки (например, реали-
зация государственной программы развития 
сельского хозяйства) [4]. Как подчеркивают 
Е.И. Семенова и Д.А. Петров, применение 
эконометрических моделей, в частности мо-
дели Хольта, позволяет с высокой точностью 
описывать процессы в инвестиционной сфе-
ре АПК и учитывать долгосрочные тренды 
развития [6]. В свою очередь, как отмечают 
В.И. Нечаев и П.В. Михайлушкин, именно 
инвестиционное обеспечение является клю-
чевым фактором перехода к инновационной 
модел развития АПК [8]. Анализ данных 
за 2019-2024 гг. (таблица 1) показывает 
устойчивый рост инвестиций в основной ка-
питал: с 52 140 млн руб. до 104 180 млн руб., 
то есть в 2 раза.

Для количественной оценки инвестици-
онных процессов систематизированы дан-
ные Краснодарстата [3] и ЕМИСС [4] за пе-
риод 2019-2025 гг. (таблица 1).

Таблица 1
Динамика инвестиций в основной капитал сельского хозяйства  

Краснодарского края в 2019-2024 гг.

Год Инвестиции,  
млн руб.

Темп роста  
цепной, %.

Темп роста  
базисный, %

Инвестиции на душу 
населения, руб./чел.

2019 52140 108,1 100,0 9290
2020 55760 106,9 106,9 9910
2021 68150 122,2 130,7 12130
2022 81320 119,3 156,0 14280
2023 92750 114,1 177,9 16150
2024 104180 112,3 199,8 18050

Источник: составлено и рассчитано по данным Краснодарстата [3] и ЕМИСС [4].
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Анализируя данные таблицы 1, мож-
но заметить наращивание объемов ка-
питальных вложений в 2024 г. на 12,3  % 
(104180 млн руб. за последний год). 

Кроме того, за последние шесть лет раз-
вития инвестиций в рассматриваемом реги-
оне РФ можно наблюдать увеличение почти 
в два раза денежных вложений. Размер ин-
вестиций на душу населения Краснодарско-
го края демонстрирует значительное рост, 
более, чем в 2 раза. При сравнении 2024 г. 
с 2023 г. рост инвестиций на душу населе-
ния составил на 11,8 %. 

Таким образом, с 2019 г. по 2024 г. де-
монстрируется явная положительная ди-
намика, влекущая за собой наращивание 
инвестиционного потенциала аграрно-
го сектора экономики региона, повышая 
его конкурентоспособность.

Если сравнивать инвестиционную актив-
ность в других отраслях края, то аграрный 
сектор имеет меньше всего колебаний, что 
демонстрирует высокую степень адаптации 
отрасли к внешним факторам. Данное по-
ложение обусловлено проведением эффек-
тивной государственной политики в сфере 
поддержки развития агропромышленного 
комплекса. 

На основании выявленных тенденций 
развития в области финансовых вложений 
в сельском хозяйстве авторами отмечается 
следующее – все инвестиционные процес-
сы, связанные с территорией Краснодарско-
го края, создают определенную базу для не-
обходимого усовершенствования отраслей 
АПК и других крупных проектов (например, 
сфера растениеводства, животноводства, 
сфера сельскохозяйственного машиностро-
ения и прочее) [10]. Это, в свою очередь, 
помогает создавать новые рабочие места 
для начинающих специалистов, увеличи-
вать технологический потенциал общества 
и нормализовать динамику развития продо-
вольственной безопасности Краснодарского 
края по отдельности и Российской Федера-
ции в целом.

Для того, чтобы более детально рас-
смотреть структуру увеличения финансо-
вых вложений в сферу агропромышленного 
комплекса Краснодарского края авторами 
графически показаны данные цифровые 
показатели на рисунке 1 [3,4]. Анализируя 
данные рисунка 1, можно отметить, что 
в  2024 г. доля собственных средств сель-
скохозяйственных производителей сокра-
тилась на 10 п.п., доля кредитных средств 

увеличилась на 7 п.п. и составила 42%, а  
бюджетные средства увеличились до 23%. 
Указанная тенденция может свидетельство-
вать о постепенном исчерпании внутренних 
инвестиционных ресурсов представителей 
аграрного сектора. Практика статистическо-
го анализа подобных структурных сдвигов 
подробно рассмотрена в работе Н.Н. Семе-
новой [9].

Рис. 1. Структура инвестиций  
в основной капитал сельского хозяйства 

Краснодарского края по источникам 
финансирования в 2024г., % 

Источник: построено авторами  
на основе цифровых данных ЕМИСС [4]

Увеличение в 2025 г. удельного веса 
бюджетного финансирования подтверждает 
слова об эффективности государственной 
политики по поддержке сельского хозяйства 
[6]. Как отмечают А.Я. Кибиров и М.А. Со-
колова, совершенствование механизмов го-
сударственной поддержки инвестиционной 
деятельности в сельском хозяйстве, включая 
субсидирование процентных ставок и раз-
витие льготного лизинга, способствует по-
вышению доступности заемных средств для 
аграриев [7]. С.А. Шарипов также подчер-
кивает, что современные вызовы требуют 
адаптации механизмов государственного 
регулирования инвестиционной деятельно-
сти в АПК, что особенно актуально для ре-
гионов с высокой долей аграрного сектора, 
таких как Краснодарский край [10].

Несмотря на наличие макроэкономи-
ческих колебаний, в том числе повышение 
ключевой ставки и инфляционные давления, 
инвестиционная активность в аграрной от-
расли характеризовалась меньшей степе-
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нью волатильности по сравнению с иными 
секторами региональной экономики, что 
свидетельствует о приоритетности государ-
ственной поддержки агропромышленного 
комплекса и устойчивом инвестиционном 
спросе [5]. Указанные темпы роста стали 
возможны благодаря внедрению комплекс-
ных мер, включая продление программ 
льготного кредитования, развитие меха-
низмов субсидирования расходов на мо-
дернизацию, а также активной реализации 
политики импортозамещения в сегментах 
тепличного овощеводства, плодоводства 
и животноводства.

Краснодарский край сохраняет высокие 
позиции по объемам привлекаемых инве-
стиций (таблица 2). Так, в 2023 г. объем ин-
вестиций в растениеводство по сравнению 
с 2019 г. увеличился в 2 раза, а с 2023 г. – 
на 15,2%. Животноводство демонстриру-
ет структурную стабильность, за весь рас-
сматриваемый период доля животновод-
ства составляет 30  %. Объем инвестиций 
в животноводство увеличилось в 2,2 раза 
по сравнению с 2019 г.

Доля пищевой переработки в структуре 
инвестиций в 2024 г. составляет 16 %. Наи-
большие темпы роста инвестиций прихо-
дится именно в этой подотрасли. Инвести-
ции увеличились в 2,9 раза по сравнению 
с начальным годом.

Агропромышленный комплекс региона 
переходит от традиционной сырьевой моде-

ли к более технологичной системе, ориен-
тированной на глубокую переработку и эф-
фективное использование каждого вложен-
ного рубля. 

Учитывая инерционный характер инве-
стиционного процесса (инвестиции в объек-
ты с длительным сроком окупаемости), для 
прогнозирования применена адаптивная мо-
дель Хольта, которая достаточно точно опи-
сывает ряды с линейным трендом [6].

Для построения прогноза инвестицион-
ной активности в сельском хозяйстве Крас-
нодарского края применена адаптивная 
модель экспоненциального сглаживания 
Хольта, которая позволяет учитывать, как 
текущий уровень ряда, так и сложившийся 
тренд. Выбор данной модели обусловлен на-
личием устойчивой восходящей тенденции 
в динамике инвестиций и отсутствием вы-
раженных сезонных колебаний.

По данным 2019-2024 гг. (таблица 1) 
построена модель Хольта. Параметры:  
α = 0,3; β = 0,2. MAPE на обучающей вы-
борке = 4,2%, что свидетельствует о вы-
сокой точности. Прогноз на 2025-2026 гг. 
представлен в таблице 3 и на рисунке 2.

Полученные прогнозные значения сви-
детельствуют о сохранении восходящего 
тренда инвестиционной активности в сель-
ском хозяйстве Краснодарского края (та-
блица 2). Согласно модели Хольта, в 2025 г. 
объем инвестиций может составить порядка 
115,6 млрд. руб., а в 2026 г. – 127,5 млрд руб.

Таблица 2
Структура инвестиций в основной капитал по подотраслям сельского хозяйства  

Краснодарского края [3]

Подотрасль
2019 г. 2023 г. 2024 г. 2024 г. в % (разах) к

млн 
руб.

% к 
итогу

млн 
руб.

% к 
итогу

млн 
руб.

% к 
итогу 2019 г. 2023 г.

Растениеводство 
(вкл. садоводство) 28677 55,0 51013 55,0 58752 52,0 Увеличение 

в 2,0 раза 115,2

Животноводство 15642 30,0 27825 30,0 34560 30,0 Увеличение 
в 2,2 раза 124,2

Пищевая переработка 
(в составе АПК) 6257 12,0 13913 15,0 18432 16,0 Увеличение 

в 2,9 раза 132,5

Прочее (обслуживание, 
инфраструктура) 1564 3,0 2783 3,0 3456 3,0 Увеличение 

в 2,2 раза 124,2

Итого 52140 100,0 95534 100,0 115200 100,0 - -

Источник: составлено авторами по данным Краснодарстата [3].
Примечание: итог за 2023 г. отличается от таблицы 1 за счет включения инфраструктур-

ных проектов в данной классификации; для прогнозирования использован ряд таблицы 1 как бо-
лее однородный.
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Таблица 3
Прогноз инвестиций в основной капитал, млн руб. [3]

Год Прогноз по модели Хольта, млн руб. Нижняя граница Верхняя граница
2025 115632 108 970 122 294
2026 127500 117 316 137 716

Источник: составлено авторами по данным Краснодарстата [3].

Рис. 2. Динамика фактических и прогнозных значений инвестиций  
в основной капитал сельского хозяйства Краснодарского края, млн руб.

Примечание: прогноз построен по адаптивной модели Хольта  
(α = 0,3; β = 0,2), доверительные интервалы соответствуют 95% уровню

Источник: построено авторами 

Среднегодовой темп прироста в про-
гнозном периоде оценивается на уровне 9,5-
10,5 %, что несколько ниже исторического 
значения (рисунок 2) из-за ужесточения де-
нежно – кредитной политики. Доверительные 
интервалы прогноза расширяются по мере 
увеличения горизонта прогнозирования, что 
отражает рост неопределенности, связанной 
с возможными изменениями макроэкономи-
ческой ситуации, ключевой ставки и объемов 
государственной поддержки АПК.

Для количественной оценки влияния 
факторов рассчитаны коэффициенты пар-
ной корреляции Пирсона: 

1 2
0,94,  0,89 yx yxr r= =  

(оба значимы при p < 0,05). 
Построено уравнение регрессии 

1 28420 1,68 1,ˆ 24y x x= + + ,   R2 = 0.92, 

что подтверждает высокую степень зави-
симости инвестиционной динамики от до-
ступности кредитных ресурсов и объёма 
бюджетного финансирования. 

Для формирования эффективной систе-
мы регулирования инвестиционной деятель-
ности субъектов сельского хозяйства, необ-
ходимо проведение тщательного анализа 
факторов, определяющих динамику отрасли 
(таблица 4)

На основе макроэкономических, техно-
логических, инфраструктурных и государ-
ственных условий инвестиционный кли-
мат очень плохо развивается из-за высокой 
ключевой ставки от Центрального банка 
Роcсийской Федерации (16–21% в 2024–
2025 гг.), что в свою очередь, создает слож-
ные обстоятельства для повышения эффек-
тивности объектов малого и среднего биз-
неса в АПК. 
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Таблица 4
Анализ факторов и перспектив инвестиционной активности  

в сельском хозяйстве Краснодарского края

Фактор Ключевые вызовы Решения Ожидаемый эффект
Макроэко-
номические 
условия

Высокая ключевая ставка 
(16–21% в 2024–2025 гг.) 
удорожает кредитные ре-
сурсы, снижая рентабель-
ность инвестпроектов

Развитие программ льгот-
ного лизинга через АО «Ро-
сагролизинг», расширение 
механизмов «зонтичных» 
поручительств

Снижение эффективной 
стоимости заемного фи-
нансирования на 3–5 п.п., 
повышение доступности 
кредитов для малых и 
средних агропредприятий

Технологиче-
ская модерни-
зация

Высокий уровень износа 
техники (по данным Крас-
нодарстата, в отдельных 
хозяйствах превышает 
50%), потребность в  им-
портозамещающем обору-
довании

Стимулирование спроса на  
отечественную технику через  
Постановление Правитель-
ства РФ № 1432  (субсидии 
производителям), развитие 
собственной ремонтной базы 
в крупных агрохолдингах

Рост производительности 
труда на 15–20%, сниже-
ние зависимости от им-
портных комплектующих и  
сервисного обслуживания

Инфраструк-
турные огра-
ничения

Дефицит мощностей по 
хранению (овощехранили-
ща, фруктохранилища) и  
первичной переработке, 
логистические издержки 
при доставке к портовой 
инфраструктуре

Реализация инвестпроектов 
по строительству овощех-
ранилищ и оптово-распре-
делительных центров (ОРЦ) 
с государственными силами

Снижение потерь продук-
ции при хранении с 15–
20% до 5–7%, сглажива-
ние сезонных колебаний 
ценовых показателей

Государствен-
ная поддерж-
ка

Сложность и длитель-
ность администрирования 
при получении субсидий, 
особенно для МСП

Цифровизация процессов 
подачи заявок через единый 
портал, внедрение принци-
па «одного окна» в регио-
нальных органах управле-
ния АПК, заключение «ре-
гуляторных контрактов» с 
крупными инвесторами

Сокращение сроков рас-
смотрения заявок с 3–4 
месяцев до 1 месяца, по-
вышение прозрачности 
распределения денежных 
средств

Источник: составлено авторами.

В сфере технологической модернизации 
ключевыми вызовами остается высокий по-
казатель износа основных средств (более 
50%) и зависимость от импортируемых ком-
плектующих. Нехватка производственных 
мощностей, машинного оборудования, кото-
рые связаны с овоще- и фруктохранилищами, 
несомненно, отрицательно влияют на каче-
ство АПК-продукции для населения и коли-
чество браков при переработке и отгрузке [4]. 

Следовательно, все аспекты в сфере 
сельскохозяйственных инвестиций функ-
ционируют удовлетворительно несмотря 
на большое количество проблем.

Заключение
Сферу развития АПК в Краснодарском 

крае можно считать устойчивой на фоне 

некоторых проблем соответственно. Так, 
за 2019-2024 гг. объем инвестиций в ос-
новной капитал отрасли вырос более чем 
в 2,0 раза. 

Ключевыми драйверами роста высту-
пили политика импортозамещения, доступ-
ность программ льготного кредитования 
и государственная поддержка. 

Прогноз по модели Хольта на 2025 г. – 
115,6 млрд руб., на 2026 г. – 127,5 млрд руб. 

Выявлена высокая корреляция инвести-
ционной динамики с доступностью кредит-
ных ресурсов и объемом бюджетного фи-
нансирования (r > 0,89). 

Несмотря на положительные факто-
ры, скорое выполнение прогнозного плана 
зависит от сохранения макроэкономиче-
ской стабильности.
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В данной статье выполнено комплексное изучение текущего состояния системы закупок на при-
мере Самарской области, выявлены положительные и отрицательные аспекты её функционирования. 
Исследование охватывает период последних пяти лет и базируется на анализе официальных данных 
Единой информационной системы в сфере закупок (ЕИС), а также отчётности региональных органов 
власти. В результате исследования разработаны практические предложения по повышению эффектив-
ности деятельности системы закупок для государственных и муниципальных нужд. Эти меры направ-
лены на оптимизацию закупочных процессов с целью повышения налоговых доходов бюджета региона 
и укрепления конкурентоспособности региональных исполнителей контрактов. Особое внимание уде-
лено снижению административных барьеров для малого и среднего бизнеса, участвующих в государ-
ственных (муниципальных) закупках. В рамках разработки мер по повышению эффективности систе-
мы закупок для государственных и муниципальных нужд автором выполнен анализ состояния системы 
закупок в Самарской области: изучены динамика объёмов закупок, уровень конкуренции, показатели 
экономии бюджетных средств. В ходе анализа выявлены ключевые проблемы – такие как неравномер-
ное распределение контрактов между регионами, сложности с исполнением обязательств в отдалённых 
районах и недостаточная прозрачность отдельных процедур. На основе полученных данных сформули-
рованы конкретные предложения по повышению эффективности системы закупок в регионе, включая 
расширение региональных квот для местных поставщиков и подход к описанию объекта закупки при 
применении каталога товаров, работ, услуг для государственных и муниципальных нужд.

A. V. Zhestkov 
Samara State Economic University, Samara, Russia, e-mail: al.zh@bk.ru

TO THE QUESTION OF IMPROVING THE EFFICIENCY  
OF THE SYSTEM OF PURCHASES IN THE REGION

Keywords: procurement system, contract system efficiency, budget savings, description of the 
procurement object.

This article provides a comprehensive study of the current state of the procurement system in the Samara 
Region, highlighting both positive and negative aspects of its functioning. The study covers the past five 
years and is based on the analysis of official data from the Unified Information System for Procurement (EIS) 
and regional government reports. As a result of the study, practical recommendations have been developed 
to improve the efficiency of the procurement system for state and municipal needs. These measures aim to 
optimize procurement processes in order to increase regional budget revenues and strengthen the competi-
tiveness of regional contractors. Special attention is paid to reducing administrative barriers for small and 
medium-sized businesses participating in public (municipal) procurement. As part of the development of 
measures to improve the efficiency of the procurement system for state and municipal needs, the author has 
analyzed the state of the procurement system in the Samara Region, including the dynamics of procurement 
volumes, the level of competition, and the indicators of budget savings. The analysis has identified key 
problems, such as the uneven distribution of contracts between regions, difficulties in fulfilling obligations 
in remote areas, and insufficient transparency in certain procedures. Based on the obtained data, specific 
proposals have been formulated to improve the efficiency of the procurement system in the region, including 
the expansion of regional quotas for local suppliers and the approach to describing the object of procurement 
when using a catalog of goods, works, and services for state and municipal needs.

Введение
На уровне государственной политики 

очень часто употребляется понятие «эффек-
тивность». Чаще всего говорят об эффек-
тивном расходовании бюджетных средств. 
Инструментом обеспечения эффективности 

бюджетных расходов выступает система за-
купок для государственных и муниципаль-
ных нужд [1, 2]. Её значимость определяется 
объемом бюджетных средств, которые она 
перераспределяет с помощью бюджетного 
механизма для удовлетворения потребно-
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стей публичной власти и населения страны. 
В настоящее время её ёмкость составляет 
15% ВВП. При этом в каждом регионе скла-
дывается своя практика проведения закупок, 
свои результаты эффективности и влияния 
на финансовое состояние участников си-
стемы закупок: заказчиков и исполнителей 
государственных и муниципальных кон-
трактов. При этом эффективность системы 
закупок для заказчиков  – распорядителей 
бюджетных средств проявляется через по-
казатели полученной в ходе закупок эконо-
мии средств бюджета, а для исполнителей 
государственных контрактов – в объеме за-
работанной прибыли. 

Цель исследования заключается в ком-
плексном изучении текущего состояния 
системы закупок на примере Самарской об-
ласти, выявлении положительных и отри-
цательных аспектов её функционирования, 
а также в разработке практических предло-
жений по повышению эффективности её де-
ятельности, направленных на оптимизацию 
закупочных процессов для повышения на-
логовых доходов бюджета региона и укре-
пление конкурентоспособности исполните-
лей контрактов. 

Материалы и методы исследования
Методологическая база научного иссле-

дования сформирована на основе классиче-
ских методов научного познания: теоретиче-
ский анализ – для изучения концептуальных 
подходов и нормативно-правовой базы, ста-
тистический анализ – для обработки коли-
чественных данных о закупках, сравнитель-
ный анализ – для выявления динамики и за-
кономерностей в сфере закупок, табличный 
и графический анализы – для визуализации 
полученных результатов и их интерпрета-
ции. Информационную базу исследования 
составили официальные статистические 
данные в сфере государственных и муници-
пальных закупок за 2020 – 2024 годы, разме-
щенные на сайтах https://webtorgi.samregion.
ru, https://zakupki.gov.ru, научные публика-
ции российских авторов в рецензируемых 
изданиях, посвящённые проблематике госу-
дарственных закупок.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Современная научная дискуссия о раз-
витии контрактной системы РФ охватывает 
широкий спектр вопросов. Анализ публика-
ций показывает, что исследователи фокуси-

руются на нескольких ключевых аспектах. 
Макроэкономическое значение закупок под-
черкивают ряд авторов, рассматривая систе-
му закупок в качестве инструмента дости-
жения эффективности бюджетной политики 
и расходов бюджетов [3, 4]. Большинство 
исследований посвящены правовому регу-
лированию закупочных процедур и устра-
нению коллизий в законодательстве [5, 6]. 
В работах российских ученых не менее ча-
сто анализируются уровень конкуренции 
и результативность закупочных процедур 
[7, 8]. Ряд авторов отмечают, что ускорение 
внедрения цифровых технологий и искус-
ственного интеллекта могут стать ключе-
выми факторами повышения эффективно-
сти системы закупок [9, 10]. Авторы также 
исследуют механизмы контроля и надзора 
в качестве мер повышения эффективности 
контрактной системы [11, 12]. Значимой для 
авторов является оценка финансового состо-
яния участников закупок [13]. 

В условиях активного обсуждения акту-
альных проблем и перспектив развития си-
стемы государственных закупок автор отме-
чает существенный дефицит научных работ, 
направленных на комплексную оценку воз-
действия контрактной системы на бюджет-
ную систему и участников, заключивших 
государственный контракт. Это затрудняет 
формирование обоснованных рекоменда-
ций по совершенствованию закупочных 
механизмов с учетом интересов предпри-
нимательского сообщества и региональных 
особенностей. 

Несмотря на различия в экономическом 
положении и векторов развития регионов 
РФ, состояние их систем закупок можно 
охарактеризовать посредством унифициро-
ванных показателей: объем заключенных 
контрактов, экономия бюджетных средств 
по результатам закупочных процедур, доля 
расходов, прошедших процедуру закупок, 
в объеме консолидированного бюджета. 
В данном исследовании автор рассматрива-
ет состояние контрактной системы в Самар-
ской области. 

Согласно данным, приведенным в табли-
це, объем заключенных контрактов растет 
ежегодно в среднем на 5 млрд рублей. Зна-
чимость таких расходов для региональной 
бюджетной политики проявляется в том, что 
на финансирование государственных и му-
ниципальных контрактов направляется поч-
ти пятая часть (18,69%) консолидированно-
го бюджета Самарской области.
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Данные о состоянии контрактной системы в Самарской области

Наименование показателя 2020 
год

2021 
год

2022 
год

2023 
год

2024 
год

Среднее значение 
2020-2024 г.г. 

Объем заключенных контрактов, 
млрд руб. 44,136 52, 015 58,120 56,096 64,035 54,88

Доля заключенных контрактов 
в объеме консолидированного 
бюджета Самарской области, %

18,85 19,44 18,31 18,66 18,21 18,69

Экономия средств бюджетов 
Самарской области, млрд руб. 2,41 2,69 2,55 3,06 3,00 2,74

Экономия средств бюджетов 
Самарской области, % 5,18 4,93 4,23 5,18 4,47 4,80

Экономия бюджетных средств 
по РФ, % 8,25 7,29 6,52 6,74 5,46 6,85

Примечание: составлено по данным сайта URL: https://webtorgi.samregion.ru/site/Show/ 
Category/25?page=1&ItemId=350 (дата обращения 03.03.2026).

Доля в стоимости заключенных на территории Самарской области  
контрактов исполнителей из других регионов

Примечание: составлено по данным сайта URL: https://webtorgi.samregion.ru/site/
Show/Category/25?page=1&ItemId=350 (дата обращения 03.03.2026)

За пятилетний период экономия средств 
областного и муниципальных бюджетов 
по итогам закупочных процедур достигла 
13,71 млрд рублей, что соответствует сред-
негодовому показателю в 4,80%. 

Судить о величине экономии следует, 
исходя из сравнения показателя Самарской 
области и среднероссийского показателя 
(рисунок). 6,85% – среднероссийский пока-
затель экономии бюджетных средств за пять 
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лет выше на 42% показателя Самаркой обла-
сти. Полученные данные указывают на на-
личие резервов повышения эффективности 
закупочных процедур в регионе. В целях 
поиска таких резервов в рамках данного ис-
следования автором выполнен анализ тер-
риториальной принадлежности компаний, 
заключивших контракты на выполнение за-
каза для государственных и муниципальных 
нужд в Самарской области. 

Согласно представленным данным 
в 2024 году сумма заключенных контрактов 
с победителями закупочных процедур из Са-
марской области составила 61% от общего 
объема стоимости заключенных контрактов. 
Этот показатель имел максимальное за пять 
лет значение в 2021 году – 68,4% и мини-
мальное – 59,6% в 2020 году. То есть наблю-
дается снижение показателя из-за участия 
в закупочных процедурах поставщиков/
исполнителей из других регионов. Так, на-
блюдается стабильная активность участни-
ков Центрального и Северо-Западного феде-
ральных округов (Москва, Санкт-Петербург, 
Московская область, Тверская область), рост 
числа участников из соседних регионов (ре-
спублики Татарстан и Башкортостан). При-
чина сложившейся ситуации кроется в за-
конодательном регулировании закупочных 
процедур: действующее законодательство 
не предусматривает ограничений на уча-
стие в закупках поставщиков и подрядчиков 
из других регионов. В результате к закуп-
кам в Самарской области получают доступ 
участники со всей страны. Казалось бы, это 
должно стать положительным аспектом дан-
ной ситуации: ожидается что создание кон-
курентной среды приведет к снижению цены 
на товары, работы услуги и росту экономии 
бюджетных средств, повышению качества 
исполнения контрактов за счет расширения 
предложений товаров, работ услуг потенци-
альными исполнителями контрактов. 

Но данные статистики показывают, что 
роста экономии бюджетных средств не на-
блюдается – динамика изменения этого по-
казателя не совпадает с динамикой измене-
ния доли участников из других регионов.

При этом имеется отрицательное влия-
ние такой ситуации:

- сложность оперативного взаимодей-
ствия и контроля в ходе исполнения кон-
трактов из-за удаленности поставщиков/
исполнителей;

- бюджет Самарской области теряет на-
логовые доходы (налог на прибыль, налог 

в связи с применением упрощенной систе-
мы налогообложения) из-за того, что эти 
налоги исполнители контрактов из других 
регионов платят в свои бюджеты;

- снижение предпринимательской ак-
тивности компаний Самарской области 
из-за отсутствия стимулов получения гаран-
тированного уровня рентабельности своей 
продукции, работ, услуг. 

Недостатки, указанные выше, наиболее 
ярко проявляются при проведении центра-
лизованных закупок федеральными струк-
турами (Министерство внутренних дел РФ, 
Федеральное казначейство, Центральным 
Банком РФ и т.д.). В рамках таких закупок, 
организуемых для структурных подразде-
лений, расположенных на всей территории 
РФ, от исполнителя требуется обеспечить 
исполнение контракта во всех регионах при-
сутствия заказчика. Поскольку самостоятель-
ное выполнение данного условия для любой 
компании фактически невозможно, победи-
тель аукциона вынужден привлекать мест-
ные организации в регионах для исполнения 
обязательств по контракту на субподрядных 
условиях, как правило, по более низкой сто-
имости. Это приводит к снижению доходов 
региональных компаний, и, как следствие, 
сокращению налоговых и иных платежей 
в региональные и местные бюджеты.

Таким образом, снижается эффектив-
ность системы закупок в целом. В качестве 
ключевой меры по повышению эффектив-
ности закупок для государственных и му-
ниципальных нужд автор предлагает пере-
смотреть действующие правила проведения 
закупочных процедур, включая требования 
к описанию объекта закупки. 

Поскольку прямые методы регулирова-
ния участников закупок по территориально-
му признаку противоречит действующему 
законодательству, могут быть применены 
только косвенные меры. В качестве мер 
по повышению эффективности системы 
закупок автор видит в поддержке местных 
поставщиков и производителей, увеличе-
ние их доли в объемах заключенных кон-
трактов. Это может быть реализовано через 
установление квоты на закупки у местных 
представителей малого и среднего бизнеса. 
При оценке заявок участников могут пред-
усматривать дополнительные баллы за реги-
ональное расположение производства, более 
низкие сроки поставок, условия гарантий-
ного обслуживания. При проведении цен-
трализованных закупок по мнению автора 
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необходимо внедрять практику разделения 
крупных контрактов на региональные сег-
менты с установкой квот на минимальное 
участие местных исполнителей (поставщи-
ков, производителей). 

Автор разделяет позицию ученых, ко-
торые видят повышение эффективности 
системы закупок в совершенствовании тре-
бований к описанию объекта закупки при 
применении каталога товаров, работ, услуг 
для государственных и муниципальных 
нужд [14, 15]. Закупки по Федеральному 
закону от 05.04.2013 № 44‑ФЗ нацелены 
на формирование конкурентной среды че-
рез привлечение максимально широкого 
круга поставщиков. Ключевым инструмен-
том достижения этой цели стала универ-
сализация каталога товаров, работ и услуг 
в Единой информационной системе заку-
пок. Стандартизация описания потребитель-
ских свойств, предусмотренная каталогом, 
на наш взгляд имеет двоякие последствия. 
К плюсам мы относим: исключение субъек-
тивных требований заказчика, снижение ри-
ска ограничения конкуренции, расширение 
круга потенциальных участников. Но есть 
и минусы: нивелируется специфика потреб-
ностей заказчика, смещается фокус с каче-
ства на цену. 

Жёсткие правила описания приводят 
к тому, что при оценке заявок приоритет от-
даётся ценовому предложению, а не показа-
телям надёжности, долговечности и эксплу-
атационным характеристикам. В результате 
снижение стоимости закупок сопровождает-
ся снижением качества поставляемых това-
ров и выполняемых работ, что в долгосроч-
ной перспективе может нивелировать перво-
начальную экономию бюджетных средств. 

Изменение требований к описанию 
предмета закупки позволит заказчику более 
эффективно выбирать надёжных исполните-
лей контракта. В свою очередь, для испол-
нителей это повысит заинтересованность 
в предоставлении качественных товаров, 
работ или услуг, поскольку чёткие и сбалан-
сированные критерии отбора будут стиму-
лировать добросовестную конкуренцию. Та-

кой подход окажет положительное влияние 
на конкурентоспособность организаций‑ис-
полнителей и выразится в:

- снижении рисков отказа в приёмке 
из‑за несоответствия требованиям;

- росте репутации надёжного поставщи-
ка для государственных закупок;

- возможности долгосрочного сотрудни-
чества с государственными заказчиками;

- повышении вероятности включения в  
реестры надёжных поставщиков.

В результате повысится общая эффек-
тивность системы закупок – заказчики полу-
чат продукцию надлежащего качества, а ис-
полнители укрепят свои рыночные позиции 
и улучшат финансовые показатели.

Заключение
Реализация предложенных мер совер-

шенствования системы закупок позволит 
достичь комплексного положительного эф-
фекта для исполнителей государственных 
(муниципальных) контрактов и для бюдже-
та региона. Увеличение объемов контрактов, 
заключенных с местными производителями 
(поставщиками) работ, услуг, товаров позво-
лит повысить эффективность расходования 
бюджетных средств за счет того, что нало-
говые платежи по результатам исполнения 
контрактов поступят в бюджет региона. 

Поддержка региональных исполнителей 
контрактов выгодна для заказчиков тем, что 
они получат обоснованные гарантии каче-
ства продукции и услуг от проверенных 
местных производителей, знакомых с осо-
бенностями региональной инфраструктуры 
и потребностями заказчиков. Кроме того, 
это позволит сформировать устойчивую 
базу надёжных региональных поставщи-
ков для будущих закупок, что снизит риски 
срывов сроков и ненадлежащего исполне-
ния обязательств.

Таким образом, внедрение предложен-
ных мер будет способствовать повышению 
общей эффективности системы закупок, 
обеспечивая баланс интересов государства 
и бизнеса, а также стимулируя устойчивое 
развитие региональной экономики.
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ФИНАНСИРОВАНИЕ ТЕХНОЛОГИЧЕСКИХ СТАРТАПОВ  
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развитие. 

В условиях усиления глобальной технологической конкуренции и необходимости обеспечения 
технологического суверенитета Российской Федерации особую значимость приобретает развитие 
механизмов финансирования технологических стартапов. В статье рассматривается роль государ-
ственной поддержки инновационного технологического предпринимательства как одного из ключе-
вых инструментов устойчивого технологического развития национальной экономики. Целью иссле-
дования является анализ системы финансирования технологических стартапов в России и выявление 
направлений совершенствования государственных механизмов стимулирования технологического 
предпринимательства. В работе рассматриваются основные инструменты государственной поддерж-
ки инновационных компаний, в т.ч. гранты, венчурное финансирование, акселерационные инициа-
тивы и налоговые преференции. Материалом исследования выступили нормативно-правовые акты 
Российской Федерации, стратегические документы в области научно-технического развития, а также 
статистические и аналитические данные институтов развития. В статье использованы методы срав-
нительного, системного и статистического анализа. В статье проведен анализ действующих инстру-
ментов государственной поддержки технологических стартапов и рассмотрены практические кейсы 
развития инновационных технологических стартапов на примере компаний «Яндекс» и «VsionLabs». 
Выявлено, что совокупность государственных мер поддержки способствует ускорению коммерциа-
лизации инноваций и масштабированию технологических проектов. Сделан вывод о необходимости 
формирования комплексной системы поддержки стартапов. 
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FINANCING OF TECHNOLOGICAL START-UPS  
AS A PRIORITY OF THE STATE POLICY  
IN THE FIELD OF SUSTAINABLE TECHNOLOGICAL 
DEVELOPMENT OF THE RUSSIAN FEDERATION

Keywords: technological entrepreneurship, technological startups, investments, innovations, innovative 
entrepreneurship, government support, innovative development.

In the context of increasing global technological competition and the need to ensure the technological 
sovereignty of the Russian Federation, the development of financing mechanisms for technology startups is 
of particular importance. The article examines the role of state support for innovative technological entrepre-
neurship as one of the key tools for the sustainable technological development of the national economy. The 
purpose of the study is to analyze the system of financing technology startups in Russia and identify ways 
to improve government mechanisms for stimulating technological entrepreneurship. The paper examines 
the main instruments of state support for innovative companies, including grants, venture financing, accel-
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eration initiatives and tax preferences. The research material includes regulatory legal acts of the Russian 
Federation, strategic documents in the field of scientific and technological development, as well as statistical 
and analytical data from development institutions. The article uses methods of comparative, systematic and 
statistical analysis. The article analyzes the current instruments of state support for technology startups and 
examines practical cases of the development of innovative technology startups using the example of Yandex 
and VsionLabs companies. It is revealed that the combination of government support measures helps ac-
celerate the commercialization of innovations and the scaling of technological projects. It is concluded that 
it is necessary to form a comprehensive startup support system.

Введение
В условиях современной ускоряющей-

ся глобальной технологической конкурен-
ции и, уже довольно динамичного, пере-
хода мировой и национальной экономики 
к принципиально новым технологическим 
принципам функционирования особо значе-
ние постепенно приобретает формирование 
эффективных механизмов поддержки инно-
вационного предпринимательства. Техноло-
гические стартапы, в конкретно данном слу-
чае, выступают одним из ключевых драйве-
ров генерации и коммерциализации новых 
компетенций в общей экономической си-
стеме. Рассматривая такую параллель, госу-
дарственная политика, направленная на сти-
мулирование создания и масштабирования 
технологических стартапов, становится 
важнейшим инструментом структурной мо-
дернизации национальной экономической 
системы в целом. 

Для Российской Федерации данная про-
блематика приобретает особую актуаль-
ность в условиях необходимости укрепле-
ния технологического суверенитета государ-
ства, ускорения процессов импортозамеще-
ния и формирования собственной иннова-
ционной экосистемы. Несмотря на наличие 
значительного научно-технического потен-
циала, система финансирования техноло-
гических стартапов в России продолжает 
сталкиваться с рядом институциональных 
и финансовых ограничений, в том числе не-
достаточную развитость венчурного рын-
ка, ограниченный доступ ранних стадий 
проектов к капиталу, а также традиционно 
высокие инвестиционные риски, которые 
довольно часто становятся сдерживающим 
фактором для реализации частных инве-
стиций в инновационные проекты. В таких 
условиях государство выступает ключевым 
субъектом формирования благоприятной 
среды для развития национального техно-
логического предпринимательства, реали-
зуя со своей стороны целый комплекс мер, 
направленных на развитие инфраструкту-
ры поддержки инноваций (в т.ч. на ранних 
этапах), создание механизмов встречного 

финансирования и стимулирование притока 
частного капитала в высокотехнологичные 
проектные инициативы. 

Целью данного исследования явля-
ется анализ финансирования технологиче-
ских стартапов как приоритетного направ-
ления государственной политики в сфере 
устойчивого развития Российской Федера-
ции. В рамках проводимого исследования 
рассматриваются ключевые инструменты 
государственной поддержки финансирова-
ния стартапов, успешные кейсы, функци-
онирующие в рамках российской иннова-
ционной экосистемы, а также выявляются 
перспективы совершенствования меха-
низмов государственного стимулирования 
технологического предпринимательства 
в России. 

Материал и методы исследования
В качестве материала исследования 

были использованы нормативно-правовые 
акты Российской Федерации, стратегиче-
ские и программные документы в области 
научно-технологического развития, стати-
стические данные и аналитические отчеты 
российских институтов устойчивого раз-
вития. Эмпирическую базу исследования 
составили НПА РФ, статистические и ана-
литические материалы ведущих россий-
ских институтов развития, а также данные 
официальной отчетности технологических 
компаний. Период исследования охваты-
вает 2015-2025 гг., применялись методы 
сравнительного, системного и статистиче-
ского анализа. Сравнение инструментов го-
сударственной поддержки осуществлялось 
по критериям стадии развития стартапов, 
формы и объема финансирования, а также 
фактической направленности поддержки. 
Отбор кейсов обусловлен их репрезента-
тивностью и различием моделей развития. 
Оценка вклада государства проводилась 
на основе сопоставления динамики раз-
вития компаний с применяемыми инстру-
ментами поддержки и анализа их влияния 
на привлечение инвестиций и масштабиро-
вание бизнеса. 
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Результаты исследования  
и их обсуждение

В рамках проводимого исследования 
первоначально рассмотрим ключевое со-
держание технологического предпринима-
тельства. Так, технологическое предприни-
мательство представляет собой специфиче-
скую форму предпринимательской деятель-
ности, основанную на создании, внедрении 
и коммерциализации научно-технических 
разработок, инновационных продуктов и но-
вых технологических решений. В современ-
ной научной литературе технологическое 
предпринимательство также рассматрива-
ется, как процесс трансформации научных 
знаний и результатов проводимых иссле-
дований в экономически востребованные 
продукты и услуги, обладающие высокой 
степенью новизны и потенциалом масшта-
бирования [1, c. 25-27].

Ключевой особенностью технологиче-
ского предпринимательства является высо-
кий уровень неопределенности и инвести-
ционных рисков, обусловленных длитель-
ными циклами разработки, необходимостью 
проведения различных научно-исследова-
тельских и опытно-конструкторских ра-
бот (НИОКР), а также общей сложностью 
монетизации. В отличие от традиционного 
предпринимательства, технологические 
стартапы ориентированы на разработку 
инновационных решений, способных либо 
формировать новые рынки, либо существен-
но модифицировать существующие отрасли 
экономики [2, с. 87].

Говоря конкретно про технологические 
стартапы, они представляют собой конкрет-
ную инновационную компанию на ранних 
стадиях развития, ключевая деятельность 
которой направлена на разработку и ком-
мерциализацию нового технологического 
продукта или услуги с последующей целью 
массового распространения. Основными ха-
рактеристиками технологических стартапов 
выступают инновационность создаваемого 
продукта, высокая доля интеллектуального 
капитала, ограниченность финансовых ре-
сурсов и ориентация на быстрый и масштаб-
ный рост. Согласно данным отраслевого 
журнала «Вестник», в 2025 г. в России функ-
ционирует порядка 1,5 тыс. организаций, 
заявляющих проектное и инжиниринговое 
направления как ключевую область своей 
финансово-хозяйственной деятельности. 

Формирование условий для развития 
технологического предпринимательства 

и финансирования стартапов в Российской 
Федерации обеспечивается комплексной 
системой нормативно-правовых актов стра-
тегического и программного характера, на-
правленных на стимулирование инноваци-
онной деятельности и развитие высокотех-
нологичных отраслей экономики. 

Базовым документом, определяющим 
долгосрочные ориентиры государственной 
политики в рассматриваемой сфере, являет-
ся Стратегия научно-технологического раз-
вития Российской Федерации, утвержден-
ная Указом Президента Российской Феде-
рации от 28.02.2024 г. № 145. Он определя-
ет приоритетные направления научно-тех-
нологического развития государства, фор-
мирует цели повышения технологической 
независимости России и предусматривает 
создание условий для развития инноваци-
онного предпринимательства и монетиза-
ции результатов научных исследований [3]. 
Существенная роль в регулировании инно-
вационной деятельности в России отводит-
ся Федеральному закону от 23.08.1996 г. 
№ 127-ФЗ «О науке и государственной на-
учно-технической политике», который 
определяет правовые основы организации 
научной и научно-технической деятельно-
сти, механизмы государственной поддерж-
ки научных исследований, взаимодействия 
науки, государства и бизнеса [4]. Важное 
значение имеет также Федеральный закон 
от 31.07.2020 г. № 259-ФЗ «О цифровых 
финансовых активах, цифровой валюте 
и о внесении изменений в отдельные зако-
нодательные акты Российской Федерации», 
регулирующий выпуск и обращение цифро-
вых финансовых инструментов, что создает 
дополнительные возможности привлече-
ния инвестиций в инновационные проекты 
и действующие технологические компании 
[6]. Важно упомянуть Федеральный закон 
от 04.08.2023 № 478-ФЗ «О развитии тех-
нологических компаний в Российской Фе-
дерации», закрепляющий правовой статус 
технологических компаний и формирую-
щий основу для предоставления мер госу-
дарственной поддержки [5].

В России помимо упомянутой выше нор-
мативно-правовой базы также сформирова-
на система государственных инструментов 
финансирования технологических стар-
тапов, направленных на стимулирование 
инновационной активности и поддержку 
развития высокотехнологичных компаний 
на различных стадиях жизненного цикла. 
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Сравнительная характеристика ключевых инструментов  
государственной финансовой поддержки технологических стартапов в РФ

Инструмент  
государственной  

поддержки
Форма гос.  
поддержки

Объём  
финансирования

Основные цели  
государственной поддержки

Программа 
«Студенческий 
стартап»

грантовое финан-
сирование

до 1 млн руб. 
на проект

стимулирование технологического 
предпринимательства среди студен-
тов и молодых предпринимателей

Программа 
«Старт-1»

грантовое финан-
сирование НИОКР

до 4 млн руб. 
на 12 месяцев

разработка прототипа инновационно-
го продукта и создание малых инно-
вационных предприятий 

Программа 
«Старт-2»

Гранты и софи-
нансирование

до 10 млн руб. 
при условии 

обязательного 
софинансирования 

в размере 15% 
от гранта

доработка технологий, подготовка 
продукта к выходу на рынок и при-
влечение инвесторов 

Программа 
«Бизнес-Старт»

грантовое финан-
сирование + обя-
зательное софи-
нансирование

До 12 млн руб. монетизация результатов НИОКР и 
развитие инновационного бизнеса 

Грантовая поддерж-
ка проектов рези-
дентов «Сколково»

гранты, налого-
вые льготы, ин-
фраструктурная 
поддержка

до 150 млн руб. 
по развивающему 

гранту

развитие высокотехнологичных ком-
паний, стимулирование коммерциали-
зации научных разработок и формиро-
вание инновационной экосистемы

Венчурные инве-
стиции через гос. 
венчурные фонды

инвестиции в ка-
питал стартапа

Медианный чек – 
40 000$, точный 
размер зависит 

от стадии проекта

развитие венчурного рынка, поддерж-
ка масштабирования инновационных 
компаний и привлечение частных ин-
вестиций

Акселерационные 
программы техно-
логического раз-
вития

инвестиции, об-
учение, ментор-
ская поддержка

до 6,4 млн руб. 
на одну акселераци-
онную программу

подготовка стартапов к масштабиро-
ванию бизнеса и привлечению вен-
чурного капитала

Налоговые льготы 
для инновацион-
ных компаний

налоговые префе-
ренции

снижение 
налоговой 
нагрузки

стимулирование инновационной ак-
тивности и развитие высокотехноло-
гичного предпринимательства

Примечание: составлена автором на основе источников [7-10]. 

Использование различных инструмен-
тов по отдельности или в совокупности по-
зволяет обеспечивать оущтимую поддержку 
инновационных проектов на всех этапах их 
развития (таблица). 

Приведенный в табличной форме срав-
нительный анализ показывает, что система 
государственной финансовой поддержки 
технологических стартапов в России, во-
первых, охватывает различные стадии раз-
вития инновационных компаний, во-вторых, 
включает в себя как прямые финансовые 
инструменты, так и косвенные меры инсти-
туциональной поддержки. Тем не менее, 
стоит отметить, что эффективность упомя-
нутых выше механизмов во многом зависит 
от уровня взаимодействия государственных 
институтов развития, инвесторов и бизнес-
единиц, формирующих базовую основу на-
циональной инновационной экосистемы. 

Говоря конкретными кейсами на россий-
ском рынке, следует отметить, что россий-
ская стартап-экосистема включает в себя 
значительное количество технологических 
компаний, реализующих инновационные 
проекты в различных отраслях экономики, 
включая в себя информационные техноло-
гии, финтех, биотехнологии, искусственный 
интеллект и др.:

1. Яндекс, как пример масштабирования 
технологического стартапа. 

Компания «Яндекс» была основана 
в 2000 г., как инновационно-технологиче-
ский проект в области интернет-поиска 
и алгоритмов обработки естественного язы-
ка. В основе заложенной в проект техноло-
гической бизнес-модели компании были за-
ложены собственные разработки в области 
машинного обучения, поиска информации 
и анализа больших данных. 
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По истечение времени стартап посте-
пенно трансформировался в крупную циф-
ровую платформу, на сегодняшний день объ-
единяющий широкий спектр онлайн-сер-
висов: поисковые технологии, рекламные 
площадки РСЯ, электронную коммерцию, 
транспортные агрегаторы, облачные тех-
нологии и собственная модель искусствен-
ного интеллекта. Сейчас Яндекс является 
крупнейшей технологической компанией 
российского интернет-сегмента и одним 
из ключевых элементов национальной циф-
ровой инфраструктуры [12]. Динамика рас-
ходов на НИОКР представлена на рисунке 1. 

Так, опираясь на представленный выше 
график, можно сказать, что за рассматрива-
емый период расходы Яндекса на НИОКР 
кратко выросли: с символических значений 
в 1-3 млрд руб. в конце 2000-х гг. до более, 
чем 100 млрд руб. в 2023 г., что говорит 
о явном стратегическом фокусе компании 
на технологическом развитии. Также необ-
ходимо отметить резкий скачок инвестиций 
с 2019 г., что, вероятно, связано с активным 
развитием новых технологических направле-
ний и формированием крупной экосистемы 
YandexGo. Высчитывая показатель CAGR 
по данным графика, его уровень колеблется 
около ~36-37%, что является довольно высо-
ким показателем даже для крупных компаний 
и означает активное наращивание интеллек-
туального капитала и ориентацию на долго-
срочное технологическое лидерство. 

Яндекс, хоть исторически и не являлся 
прямым получателем федеральных гранто-
вых программ для стартапов, на сегодняш-
ний день активно участвует в самом процес-
се формирования экосистемы технологиче-
ского предпринимательства в России в каче-
стве инициатора и оператора собственных 
программ поддержки технологических 
стартапов. Одними из ключевых являются 
Yandex AI Startup Lab, Yet Another Tech Fund 
и Yandex Cloud Boost. Участие Яндекса в по-
добных акселерационных программах де-
монстрирует прямую интеграцию практик 
корпоративной инновационной поддержки, 
а также косвенно усиливает эффекты госу-
дарственной политики в области платфор-
менных механизмов поддержки стартапов 
на базе национальной IT-инфраструктуры. 

Важно отметить, что программы под-
держки технологических стартапов, реали-
зуемых Яндексом, имеют различную функ-
циональную направленность и не являются 
взаимозаменяемыми. Yandex Cloud Boost 

представляет собой инфраструктурную про-
грамму, ориентированную на предоставле-
ние облачных ресурсов и технической под-
держки начинающим стартапам. В 2024 г. 
через Yandex Cloud Boost было поддержано 
335 стартапов, получивших гранты на ис-
пользование облачных технологий и серви-
сов для разработки и внедрения собствен-
ных программных продуктов общей суммой 
146 млн руб. 

Yet Another Tech Fund является корпора-
тивным фондом, ориентированным на фи-
нансирование перспективных технологиче-
ских проектов, преимущественно в области 
искусственного интеллекта и программных 
решений. Данный фонд предполагает мо-
дель отбора стартапов через внутренние 
механизмы грантовой и инвестиционной 
поддержки. В первой половине 2025 г. через 
фонд Yet Another Tech Fund были вознаграж-
дены 160 стартапов на общую сумму более 
77 млн руб. [11].

2. VisionLabs как стартап в сфере искус-
ственного интеллекта (ИИ). 

Компания VisionLabs представляет со-
бой один из наиболее значимых россий-
ских технологических стартапов в области 
ИИ и компьютерного зрения. Стартап был 
основан в 2012 г. на базе научно-исследова-
тельских разработок в области алгоритмов 
распознавания образом и биометрической 
идентификации. Ключевой специализацией 
на старте являлась разработка программ-
ных продуктов для автоматического распоз-
навания лиц, объектов и поведения на изо-
бражениях и видео с применением методов 
глубокого обучения и аналитики больших 
данных. Основным активом компании на се-
годняшний день является собственная техно-
логическая платформа, включающая в себя 
нейросетевые модели, оптимизированные 
под встроенные и облачные вычислительные 
хранилища, а также собственные и интегри-
рованные модульные программные решения. 

Масштабирование VisionLabs носило 
комплексный характер за счет сочетания 
частных инвестиций, корпоративной под-
держки и использования отдельных инстру-
ментов инновационной инфраструктуры 
[15]. Существенную стратегическую роль 
в развитии стартапа сыграл ПАО «Сбер-
банк», выкупив 25,07% акций, что обеспе-
чило компании не только дополнительные 
финансовые ресурсы, но и интеграцию тех-
нологических решений компании в экоси-
стему цифровых сервисов. 
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Рис. 2. Динамика развития VisionLabs в сопоставлении с получаемой государственной поддержкой  
Примечание: составлено автором на основе источника [15]

Использование инструментов госу-
дарственной и квазигосударственной под-
держки в рамках развития стартапа хоть 
и носило преимущественно дополняющий 
характер, тем не менее сыграло опреде-
ленную роль в становлении VisionLabs. 
В частности, участие в программах Фонда 
содействия инновациям на НИОКР спо-
собствовало развитию отдельных модулей 
исследований и разработок своих интел-
лектуальных алгоритмов, что позволило 
ускорить создание опытных прототипов 
биометрической идентификации и повы-
сить технологическую зрелость отдельных 
технологических решений. В свою очередь, 
получение статуса резидента инновацион-
ного центра «Сколково» обеспечило доступ 
к налоговым льготам, инфраструктурной 
поддержке, сертификации программных 
продуктов и др. 

Дополнительно VisionLabs принимал 
участие в акселерационных программах 
с участием институтов развития, в т.ч. 
ФРИИ, что позволило адаптировать техно-
логические разработки стартапа к требова-
ниям рынка. 

Динамика развития компании VisionLabs 
в параллели с размером государственной 
поддержки для технологических стартапов 
представлена на рисунке 2. 

Так, график демонстрирует совпадение 
этапов роста стартапа с периодами при-

влечения различных форм государствен-
ной поддержки, пик которых пришелся 
на 2017-2020 гг. и позволил в период 2021-
2024 гг. перейти в активное масштабиро-
вание. В дальнейшем все анализируемые 
показатели совокупно увеличиваются, что 
говорит об эффективной связке государ-
ственных мер поддержки и их грамотного 
использования в стратегическом ключе.

Заключение
Проведенный анализ демонстрирует, что 

финансирование технологических стартапов 
в России является ключевым инструментом 
государственной политики, направленной 
на устойчивое технологическое развитие 
государства. Перспективы развития связаны 
с формированием взаимосвязанного подхо-
да, обеспечивающего последовательное со-
провождение стартапов на всех стадиях их 
жизненного цикла. 

В первую очередь представляется це-
лесообразным укрепление инструментов 
поддержки на ранних стадиях технологи-
ческих проектов. Именно тогда стартапы 
сталкиваются с наиболее высоким уровнем 
технологических и инвестиционных ри-
сков, что требует оптимизации требований 
грантовых программ и усиленного развития 
механизмов менторского и экспертного со-
провождения. Это позволит сформировать 
устойчивый поток зрелых технологических 
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проектов, готовых к дальнейшему привле-
чению венчурного капитала. Вторым важ-
ным направлением совершенствования 
механизмов государственной поддержки 
технологического предпринимательства 
является углубление взаимодействия го-
сударственных и корпоративных инстру-
ментов стимулирования инновационной 
деятельности. В условиях цифровой эконо-
мики крупные технологические компании 
располагают развитой инфраструктурой 
с множеством возможностей. Их исполь-
зование в рамках партнерских программ 
с государственными институтами развития 
способно создать благоприятные условия 
для проведения научно-исследовательских 
мероприятий, что, в свою очередь, позво-
лит ускорить процесс коммерциализации 
технологических стартап-решений, а так-
же повысить общую результативность госу-
дарственных вложений в развитие иннова-
ционной экономики. Третьим направлени-
ем совершенствования системы поддержки 
является расширение механизмов венчур-
ного финансирования с участием государ-

ственных институтов развития. По мере 
масштабирования стартапов возрастает их 
потребность в значительных инвестицион-
ных ресурсах и здесь особую актуальность 
приобретает развитие моделей совместного 
инвестирования, предполагающих участие 
как государственных фондов, так и част-
ных венчурных инвесторов. Подобный 
формат финансирования позволяет рас-
пределить инвестиционные риски между 
участниками, а также повышает привле-
кательность инновационных проектов для 
частного капитала.

Так, развитие механизмов финансиро-
вания технологических стартапов должно 
быть ориентировано не только на увеличе-
ние объема государственной поддержки, 
но и на формирование устойчивой инно-
вационной экосистемы, в рамках которой 
будет обеспечиваться эффективное взаимо-
действие государства и бизнеса. Реализация 
подобного подхода будет способствовать 
ускоренному развитию высокотехнологич-
ных отраслей и повышению уровня техно-
логической независимости страны.
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Стремительная цифровизация экономики радикально меняет ландшафт рынка труда, создавая 
ситуацию, когда привычные методы найма и удержания сотрудников теряют результативность, что 
порождает потребность в поиске научно обоснованных подходов к управлению кадровым потенци-
алом. Цель работы заключается в выявлении наиболее результативных инструментов маркетинга 
персонала, применяемых российскими организациями, через призму расчёта показателей окупае-
мости инвестиций (ROI). Методологическая база исследования строится на сравнительном анализе 
пяти групп инструментов (бренд работодателя, рекрутмент-маркетинг в соцсетях, AI-автоматизация, 
адаптация, развитие компетенций) с использованием эмпирических данных за 2024–2025 годы. В ре-
зультате установлено, что внедрение AI-автоматизации подбора обеспечивает наивысший уровень 
окупаемости, тогда как интеграция всех инструментов в единую систему создаёт синергетический 
эффект, выражающийся в росте удержания персонала. Практическое значение исследования за-
ключается в обосновании выбора эффективных инструментов маркетинга персонала на основе ко-
личественных метрик ROI, что способствует перераспределению бюджетов и корректировке HR-
стратегий в цифровой среде.
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SELECTION OF PERSONNEL MARKETING TOOLS  
UNDER DIGITAL TRANSFORMATION
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The rapid digitalization of the economy is radically changing the labor market landscape, creating a 
situation where habitual methods of hiring and retaining employees are losing effectiveness, which gener-
ates a need for scientifically grounded approaches to human capital management. The aim of the work is to 
identify the most effective personnel marketing tools used by Russian organizations through the prism of 
calculating return on investment (ROI) indicators. The methodological basis of the study is built on a com-
parative analysis of five groups of tools (employer branding, recruitment marketing in social networks, AI 
automation, adaptation, competency development) using empirical data for 2024–2025. As a result, it was 
established that the implementation of AI recruitment automation provides the highest level of return, while 
the integration of all tools into a single system creates a synergistic effect expressed in increased personnel 
retention. The practical significance of the study lies in substantiating the choice of effective personnel mar-
keting tools on the basis of quantitative ROI metrics, which support budget redistribution and the adjustment 
of HR strategies in a digital environment.
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Введение
Цифровая трансформация HR-процессов 

меняет не только набор используемых ин-
струментов, но и саму логику кадрового 
управления. Речь идёт уже не просто о пе-
реводе отдельных процедур в электронную 
форму, а о смещении всей системы рабо-
ты с персоналом к модели, где решения 
о найме, адаптации и удержании опираются 
на сопоставимые показатели затрат и ре-
зультата. Исследователи, такие как И.И. Са-
енко [17], подчеркивают, что цифровая среда 
диктует новые требования к компетенциям 
HR-специалистов, однако в научной литера-
туре наблюдается дефицит количественных 
исследований эффективности конкретных 
цифровых инструментов [4].

Для малого и среднего бизнеса этот 
сдвиг особенно чувствителен: именно 
здесь ограниченность кадровых и финан-
совых ресурсов делает ошибку в выборе 
HR-инструмента заметной не постфактум, 
а почти сразу – через рост стоимости под-
бора, затягивание сроков закрытия вакан-
сий и нестабильность состава работников. 
В более узком смысле это означает, что 
цифровизация HR не сводится к внедре-
нию платформ и сервисов; она затрагивает 
управленческую архитектуру организации, 
где кадровая функция всё в большей сте-
пени связывается с аналитикой, прогнози-
рованием и последующей экономической 
оценкой решений. По этой причине разви-
тие HR-аналитики следует рассматривать 
не как вспомогательное направление, а как 
профессиональную и методическую основу 
современного управления персоналом, осо-
бенно там, где требуется доказать обосно-
ванность вложений в цифровые кадровые 
практики [20].

Существует явное противоречие между 
активным внедрением цифровых техно-
логий, описываемым М.К. Черняковым 
и И.А. Черняковой [22], и отсутствием ва-
лидированных методик оценки их экономи-
ческой отдачи. Большинство публикаций 
носит описательный характер, фокусиру-
ясь на качественных изменениях, тогда как 
вопрос рентабельности инвестиций в HR-
технологии остается малоизученным [18]. 
Обоснование целесообразности примене-
ния тех или иных инструментов маркетинга 
персонала часто строится на интуитивных 
предположениях, а не на твердых данных. 

Маркетинг персонала в цифровой среде 
приобретает более сложное содержание, чем 

простое продвижение вакансий или поддер-
жание привлекательного образа работодате-
ля. Он охватывает последовательную работу 
с целевыми группами работников на разных 
этапах кадрового цикла: от первичного кон-
такта и отбора до адаптации, удержания и по-
вторного вовлечения через каналы внутрен-
ней коммуникации. В этом смысле ценность 
инструмента определяется не только числом 
откликов и даже не только скоростью найма. 
Гораздо существеннее то, как он встраивает-
ся в общую конфигурацию взаимодействия 
организации с потенциальным и действую-
щим сотрудником. Показательна сама логи-
ка цифровой среды: один и тот же канал мо-
жет одновременно привлекать кандидатов, 
фильтровать ожидания аудитории и фор-
мировать отношение к работодателю ещё 
до выхода работника в организацию. Вместе 
с тем необходимо признать, что такая много-
слойность усложняет измерение результата, 
поскольку эффект распределяется между 
несколькими стадиями кадрового процесса 
и не всегда фиксируется одной метрикой. 
Именно поэтому концептуальное понима-
ние маркетинга персонала как целостной 
системы, а не набора разрозненных практик, 
имеет для настоящего исследования не фо-
новое, а опорное значение [19]. В контексте 
дефицита квалифицированных кадров про-
блема рационального выбора инструментов 
привлечения и удержания сотрудников при-
обретает высокую научную и практическую 
значимость [20].

Цель исследования  – рассмотреть 
количественную оценку экономической 
эффективности инструментов маркетин-
га персонала, применяемых российскими 
компаниями при цифровой трансформации 
HR-процессов, с разделением инструмен-
тов привлечения и инструментов удержа-
ния по различающимся моделям эффекта. 
Оценка строится не на числе привлечённых 
кандидатов как промежуточном показателе, 
а на измеримых результатах: количестве фак-
тических наймов, числе закрытых вакансий, 
сокращении срока закрытия позиции, сниже-
нии стоимости подбора, уменьшении ранней 
текучести и ускорении выхода работников 
на нормативную продуктивность [1; 9].

Задачи исследования включают анализ 
затрат и результатов применения цифро-
вых инструментов привлечения, адаптации 
и развития персонала в компаниях среднего 
бизнеса; построение раздельных моделей 
расчёта экономического эффекта для ре-
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крутмент-инструментов и программ удержа-
ния; расчёт показателей окупаемости инве-
стиций по пяти группам HR-инструментов 
с раскрытием исходных параметров, единиц 
измерения и порядка агрегирования дан-
ных по выборке; сопоставление не только 
средних значений, но и мер разброса между 
компаниями; проверку тезиса о синергети-
ческом эффекте при совместном исполь-
зовании нескольких инструментов через 
сравнение сценариев изолированного и ком-
плексного внедрения [11].

Материалы и методы исследования
Эмпирическую базу исследования со-

ставили обезличенные данные кадровой 
и управленческой отчётности 15 россий-
ских компаний среднего бизнеса с числен-
ностью от 300 до 500 сотрудников за 2024–
2025 годы. В выборку включались организа-
ции, у которых одновременно имелись циф-
ровые HR-системы, учёт затрат по кадровым 
мероприятиям и возможность выделить со-
поставимые показатели по найму, срокам 
закрытия вакансий, стоимости подбора, те-
кучести и адаптации. Агрегирование прово-
дилось в два этапа: сначала расчёты выпол-
нялись отдельно по каждой компании, затем 
определялись средние, медианные значения, 
стандартное отклонение и межквартильный 
размах по группе, что снижало риск искаже-
ния результатов за счёт отдельных экстре-
мальных наблюдений.

Переход к количественной оценке HR-
инструментов потребовал опоры на цифро-
вую кадровую аналитику как на источник 
сопоставимых и воспроизводимых данных. 
Если информация о затратах на подбор, 
длительности закрытия вакансий, ранней 
текучести и темпах выхода сотрудников 
на нормативную продуктивность фикси-
руется несистемно, дальнейший расчёт 
экономического эффекта теряет убедитель-
ность – иногда полностью. Точнее говоря, 
проблема возникает не на этапе вычисления 
ROI, а раньше: в момент отбора перемен-
ных, очистки массива наблюдений и сопо-
ставления периодов до и после внедрения 
инструмента. Цифровизация HR-аналитики 
делает такую процедуру возможной, по-
скольку сводит в единую систему разнород-
ные показатели, которые в традиционной 
кадровой практике часто существуют обо-
собленно: рекрутинговые метрики, данные 
о движении персонала, сведения об адапта-
ции и бюджетные параметры кадровых ме-

роприятий. Отсюда и методический выбор 
настоящего исследования: оценивать ин-
струменты маркетинга персонала не через 
декларации об их полезности, а через те из-
меримые изменения, которые могут быть 
проверены на уровне операционных пока-
зателей компании [3; 18].

Расчёт окупаемости инвестиций строил-
ся раздельно для инструментов привлечения 
и инструментов удержания, поскольку их 
экономический эффект формируется через 
разные каналы. Для бренда работодателя, 
рекрутмент-маркетинга в социальных сетях 
и ИИ-автоматизации подбора эффект опре-
делялся как сумма экономии на снижении 
стоимости одного найма и сокращении по-
терь от незакрытой вакансии. Формула для 
этой группы имела вид: ROI = ((Эффект 
от снижения стоимости подбора + Эффект 
от сокращения срока закрытия вакансии – 
Инвестиции) / Инвестиции) × 100. Эффект 
от снижения стоимости подбора рассчи-
тывался как произведение разницы между 
базовой и текущей стоимостью одного най-
ма на число фактических наймов, а эффект 
от сокращения срока закрытия вакансии – 
как произведение стоимости одного дня не-
закрытой вакансии на число сокращённых 
дней и количество закрытых вакансий [2; 9]. 

Для программ адаптации и развития 
компетенций применялась иная модель, 
связанная со снижением ранней текучести 
и ускорением выхода сотрудников на нор-
мативную продуктивность. В этой группе 
показатель ROI рассчитывался по формуле: 
ROI = ((Эффект от предотвращённой те-
кучести + Эффект от сокращения периода 
адаптации – Инвестиции) / Инвестиции) × 
100. Эффект от предотвращённой текуче-
сти определялся как произведение числа 
предотвращённых увольнений на среднюю 
стоимость одного случая текучести, вклю-
чавшую затраты на увольнение, повторный 
поиск, ввод в должность и потери произво-
дительности. Эффект от сокращения пери-
ода адаптации рассчитывался через число 
дней, на которое уменьшался срок дости-
жения нормативной продуктивности, стои-
мость одного дня неполной продуктивности 
и численность работников, прошедших про-
грамму [8; 22].

Исходные параметры задавались в еди-
ных единицах измерения: затраты – в тыс. 
руб., стоимость одного найма – в тыс. руб. 
на одного принятого сотрудника, срок за-
крытия вакансии  – в днях, текучесть  – 
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в процентах и абсолютном числе увольне-
ний, стоимость дня незакрытой вакансии 
и дня неполной продуктивности – в рублях 
за день. Базовые значения для сопоставле-
ния определялись либо по данным компании 
за период до внедрения инструмента, либо 
по среднему значению за предшествующий 
год при неизменной структуре вакансий. 
Косвенные эффекты, не поддающиеся на-
дёжной монетизации в кратком горизонте, 
включая репутационные изменения и рост 
вовлечённости, описывались отдельно 
и не включались в итоговый расчёт ROI [19].

Порядок расчёта можно показать на при-
мере ИИ-автоматизации подбора. Если сто-
имость одного найма до внедрения системы 
составляла 92 тыс. руб., после внедрения – 
71 тыс. руб., число фактических наймов – 
18, срок закрытия вакансии сократился 
с 31 до 19 дней, а стоимость одного дня 
незакрытой вакансии равнялась 6,5 тыс. 
руб., то экономия на снижении стоимости 
подбора составила 378 тыс. руб., а эффект 
от сокращения времени закрытия вакансий – 
1 404 тыс. руб. При инвестициях 320 тыс. 
руб. совокупный экономический эффект до-
стигал 1 782 тыс. руб., а ROI – 456,9%. Этот 
расчёт приведён на уровне одной компании 
и показывает порядок применения формулы; 
итоговое значение по выборке, представлен-

ное в таблице 1, рассчитывалось отдельно 
на агрегированных данных [7].

Результаты исследования  
и их обсуждение

Проведенный анализ показал, что сопо-
ставление инструментов маркетинга персо-
нала требует разделения по типу создавае-
мого эффекта. Инструменты привлечения 
различались прежде всего по скорости за-
крытия вакансий и стоимости найма, тогда 
как инструменты адаптации и обучения вли-
яли главным образом на удержание работни-
ков и длительность выхода на нормативную 
продуктивность. По этой причине итоговая 
таблица отражает не только значения ROI, 
но и те операционные показатели, через ко-
торые формировался экономический резуль-
тат в каждой группе [12].

Исходя из исследования можно сказать 
следующее, что для инструментов при-
влечения результативность оценивалась 
по показателям стоимости одного найма, 
времени закрытия вакансии и итоговой 
окупаемости инвестиций; для программ 
адаптации и обучения прямые рекрутмент-
показатели не применялись, поскольку их 
экономический эффект проявлялся через 
удержание персонала и снижение потерь 
от текучести.

Сравнительная оценка эффективности инструментов маркетинга персонала

Инструмент 
маркетинга 
персонала

Инве-
стиции, 
тыс. руб.

Результативный 
показатель

Время закрытия 
вакансии / срок 
эффекта, дни

Удержание 
12 мес., %

Стоимость 
одного 
найма,  

тыс. руб.

ROI, 
%

Бренд 
работодателя 450

Снижение стоимости 
найма и рост отклика 
релевантных соиска-
телей

32 92 53 87

Рекрутмент-
маркетинг в 
социальных 
сетях

280
Снижение стоимости 
найма и ускорение 
закрытия вакансий 28 88 23 178

ИИ-автомати-
зация подбора 320

Снижение стоимости 
найма и сокращение 
периода незакрытой 
вакансии

18 85 21 225

Программы 
адаптации и 
онбординга

190
Снижение ранней те-
кучести / рост удер-
жания

– 96 – 156

Развитие 
компетенций 
и обучение

380
Рост удержания и 
стабилизация кадро-
вого состава

– 93 – 142

Источник: составлено авторами по данным кадровой отчётности 15 российских компаний сред-
него бизнеса за 2024–2025 гг.
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Наиболее высокий показатель окупа-
емости среди инструментов привлечения 
продемонстрировала ИИ-автоматизация 
подбора, однако интерпретация этого ре-
зультата требует осторожности. Денежный 
эффект здесь формировался не сам по себе 
из факта цифровизации, а через два из-
меримых канала: снижение стоимости 
одного найма и сокращение периода неза-
крытой вакансии. Иначе говоря, система 
оказывалась экономически выигрышной 
там, где алгоритмическая фильтрация ре-
зюме, автоматизация первичного скринин-
га и маршрутизация кандидатов действи-
тельно уменьшали нагрузку на рекрутеров 
и ускоряли закрытие позиции, а не просто 
добавляли ещё один технологический слой 
к прежнему процессу [7; 14].

Высокий ROI ИИ-автоматизации не  сто-
ит трактовать как универсальное доказатель-
ство безусловного превосходства алгоритми-
ческого подбора над иными HR-решениями. 
Экономическая отдача возникает там, где 
технология действительно меняет ход про-
цесса: сокращает объём ручного скрининга, 
уменьшает время первичного отбора и сни-
жает число нецелевых коммуникаций с кан-
дидатами. Но на фоне цифровой трансфор-
мации рынка труда этот эффект имеет и дру-
гую сторону. Автоматизированные системы 
начинают работать в среде, где квалифика-
ционные профили быстро меняются, карьер-
ные траектории становятся менее линейны-
ми, а стандартные признаки релевантности 
кандидата уже не всегда отражают его реаль-
ную пригодность для позиции [6]. Отсюда 
возникает методологическое напряжение: 
чем активнее организация переносит кадро-
вые решения на алгоритмический уровень, 
тем острее вопрос о границах такого пере-
носа. Исследования последних лет показы-
вают, что искусственный интеллект в управ-
лении персоналом даёт ощутимый выигрыш 
по скорости и масштабу обработки данных, 
однако одновременно усиливает риски не-
прозрачности процедур, закрепления скры-
тых смещений в отборе и избыточной стан-
дартизации оценки кандидатов [14]. Иначе 
говоря, высокий экономический результат 
уместно читать не как самодостаточное до-
стоинство технологии, а как показатель того, 
что цифровой инструмент сработал внутри 
корректно выстроенного организационно-
го процесса; вне такой настройки он может 
ускорять отбор, но не обязательно улучшать 
его качество [5].

Высокую результативность показал так-
же рекрутмент-маркетинг в социальных се-
тях (ROI 178%). Это объясняется специфи-
кой медиапотребления целевой аудитории 
и возможностями таргетирования, которые 
подробно рассматриваются в работе по ал-
горитмам социальных сетей [15]. Снижение 
стоимости одного найма до 23 тыс. рублей 
делает этот канал одним из наиболее при-
влекательных с точки зрения оптимиза-
ции бюджета.

Программы адаптации и развития пока-
зали более умеренный прямой ROI, если со-
поставлять их с рекрутмент-инструментами 
в кратком горизонте, но их эффект возникал 
по иной траектории. Экономический резуль-
тат здесь был связан со снижением ранней 
текучести, уменьшением повторных затрат 
на замещение сотрудников и ускорением 
достижения нормативной продуктивности. 
По этой причине более низкий показатель 
текущей окупаемости не означает мень-
шей управленческой ценности: часть эф-
фекта смещается во времени и проявляется 
в стабилизации кадрового состава, что осо-
бенно заметно на позициях с длительным 
периодом ввода в должность [8;22]. 

Тезис о синергетическом эффекте про-
верялся не декларативно, а через сравнение 
сценариев изолированного и комбинирован-
ного применения инструментов. Для этого 
компании выборки были разделены на две 
группы: в первой преобладало точечное 
использование одного цифрового реше-
ния, во второй одновременно применялись 
не менее трёх взаимосвязанных инструмен-
тов – рекрутмент-маркетинг, автоматизация 
подбора и программы адаптации [16; 21]. 
Сопоставление динамики до и после внедре-
ния показало, что комбинированный сцена-
рий чаще сопровождался не максимальным 
снижением стоимости найма, а более устой-
чивым балансом между скоростью подбора, 
качеством найма и удержанием работников 
в течение первого года [10; 12; 13].

Заключение
В процессе проведенного исследования 

количественная оценка показала, что ин-
струменты маркетинга персонала следует 
сопоставлять не по единой универсальной 
формуле, а по типу создаваемого экономиче-
ского эффекта. Для инструментов привлече-
ния наибольшее значение имели стоимость 
одного найма и срок закрытия вакансии; для 
адаптации и обучения – предотвращённая 
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текучесть и сокращение периода неполной 
продуктивности. Такая логика расчёта дела-
ет выводы статьи проверяемыми и снимает 
методологическое противоречие, при кото-
ром рекрутмент и удержание измеряются 
одним и тем же показателем.

Наиболее ощутимый краткосрочный 
экономический результат, как правило, фор-
мировали инструменты цифрового подбора 
и рекрутмент-маркетинга, тогда как про-
граммы адаптации и развития проявляли 

себя сильнее в среднесрочном периоде. Со-
вместное применение нескольких инстру-
ментов давало более устойчивую кадровую 
динамику по сравнению с изолированным 
внедрением отдельных решений. Практиче-
ский смысл исследования связан не с выбо-
ром одного «лучшего» инструмента, а с по-
строением согласованной системы, где каж-
дый HR-механизм оценивается через свой 
измеримый результат и собственную эконо-
мическую логику.
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В статье рассмотрен рынок акций РФ как ключевой механизм аккумуляции и перераспреде-
ления капитала, выявлены основные факторы, нарушающие эффективную его работу. Авторами 
был выполнен экономико-статистический анализ динамики дефлированной капитализации, номи-
нированной в рублях и в долларах США в период с 2010 по 2024 г. Показано, что номинальный 
рост объема капитализации в рублях в значительной степени был обусловлен падением курса 
российской валюты. Объем капитализации российского рынка акций, выраженный в долларах, 
уже не показывает такого быстрого восстановления после кризисных периодов, а, напротив, де-
монстрирует тенденцию к снижению. Это свидетельствует о том, что рост капитализации рынка 
в кризисные годы в значительной степени был обусловлен не качественными изменениями рыноч-
ных механизмов, модернизацией экономики или улучшением условий бизнес–среды для работы 
компаний, а валютным фактором. С использованием регрессионной модели установлено, что 73% 
вариации объема капитализации российского рынка акций объясняется моделью с учетом дина-
мики курса доллара США, а не приростом рынка. Это может свидетельствовать о неустойчивости 
рынка акций РФ и несбалансированности его развития, что следует учитывать при разработке мер 
макроэкономической политики.
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This article examines the Russian stock market as a key mechanism for the accumulation and redistri-

bution of capital, identifying the main factors that disrupt its effective operation. The authors conducted an 
economic and statistical analysis of the dynamics of deflated capitalization denominated in rubles and US 
dollars from 2010 to 2024. It is shown that the nominal growth of capitalization in rubles was largely due 
to the depreciation of the Russian currency. The capitalization of the Russian stock market, denominated in 
dollars, no longer shows such a rapid recovery after periods of crisis, but, on the contrary, demonstrates a 
downward trend. This indicates that the growth of market capitalization during the crisis years was largely 
due not to qualitative changes in market mechanisms, economic modernization, or an improved business 
environment for companies, but to the currency factor. Using a regression model, it was found that 73% of 
the variation in the capitalization of the Russian stock market is explained by the model taking into account 
the dynamics of the US dollar exchange rate, rather than by market growth. This may indicate instability of 
the Russian stock market and an imbalance in its development, which should be taken into account when 
developing macroeconomic policy measures.
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Введение
Рынок акций является одним из ключе-

вых механизмов привлечения и перераспре-
деления капитала в современной экономи-
ке России. Регулятор отмечает, что выход 
из послаблений, введенных еще в 2022 году, 
в целом завершен, при этом акцентируя вни-
мание на том, что российский фондовый ры-
нок обладает существенными ресурсами для 
роста экономики в среднесрочной и долго-
срочной перспективе [1]. 

Развитие российского фондового рынка 
в качестве драйвера роста экономики обла-
дает чрезвычайно обширным потенциалом 
для исследований. Так, отдельные аспекты 
развития российского фондового рынка рас-
смотрены в работах Адаменко А.А. и Кови-
новой О.А. [2], Бондарева Д.С., Картаева А.С. 
[3], Бабкина А.В. с соавторами [4]. 

В работе [5] авторы изучают показатели 
фондового рынка Российской Федерации  
в контексте поведенческих детерминант ин-
весторов. Исследования [6, 7] посвящены 
детальному изучению введенных в 2022 году 
санкций против российский компаний и ин-
весторов, как санкционное давление отраз-
илось на динамики рынка. 

Таким образом, актуальность исследо-
вания обусловлена стратегической ролью 
этого сегмента, что требует тщательного 
анализа его состояния и выявления ключе-
вых тенденций.

Цель исследования заключается в ана-
лизе текущего состояния российского рынка 
акций, выявлении его уязвимостей, оценке 
влияния валютного фактора на динамику 
объемов капитализации для определения 
его устойчивости и развития. В рамках ра-
боты решаются задачи: анализ динамики 
дефлированной капитализации в рублёвом 
и долларовом выражении. Объект исследо-
вания – рынок акций как целостный меха-
низм, характеризуемый фундаментальны-
ми показателями.

Материалы и методы исследования
В статье использованы экономико-

статистические и абстрактно-логические 
методы. Показатели капитализации, вы-
раженные в рублях и долларах США были 
дефлированы к 2010 году. В качестве деф-
лятора капитализации российского рынка 
акций, выраженной в рублях, использо-
ван показатель «Индекс потребительских 
цен» (ИПЦ) на основании данных Рос-
стата [8] (в целях проведения исследова-

ния были использованы данные за период 
с 2010 по 2024 г.). В качестве дефлятора 
капитализации российского рынка акций, 
выраженной в долларах США, был исполь-
зован показатель «Consumer price index» 
(CPI), рассчитанный Бюро трудовой стати-
стики США (U.S. Bureau of Labor Statistics) 
за период с 1913 по 2026 г. (в целях про-
ведения исследования были использованы 
данные за период с 2010 по 2024 г.) [9]. 
Абсолютные значения показателя капита-
лизации, выраженного как в рублях, так 
и в долларах США, были обобщены авто-
рами из официальных финансовых отчётов 
и статистики Московской Биржи [12]. 

Для построения модели был использо-
ван средневзвешенный курс доллара США, 
рассчитанный с учётом количества дней, ко-
торое действовал каждый из курсов валюты. 
Для расчёта данного показателя был исполь-
зован электронный ресурс аудиторской ком-
пании ООО АК «Авдеев и Ко» [10].

Результаты исследования  
и их обсуждение

Рынок акций отличается высокой ин-
формационной прозрачностью: котировки, 
объёмы торгов, мультипликаторы доступны 
широкому кругу инвесторов, что позволяет 
на основе рыночных сигналов оценивать со-
стояние экономики [11]. 

Для оценки ключевых аспектов работы 
рынка акций в РФ в работе исследованы 
объем капитализации рынка акций (номини-
рованный в рублях и дол. США), показатели 
его динамики. 

Показатель капитализации рынка акций 
отражает масштаб рынка и доверие инве-
сторов [5]. 

В табл. 1 представлена динамика объ-
емов дефлированной к 2010 году капитали-
зации рынка акций в Российской Федерации 
за период 2010–2024 гг.

Среднегодовой темп роста за период 
составил 97,39 п.п., однако динамика ка-
питализации нестабильна (коэффициент 
вариации достиг 18,25%). Рынок чувстви-
телен к внешним шокам, поэтому падения 
рынка в 2014 г. (введение санкций после 
«Крымской весны», обвал стоимости неф-
ти) и 2022 г. (начало СВО, ужесточение 
санкций) сменялись восстановлением. 
Высокая скорость восстановления может 
быть следствием либо эффективности ры-
ночного механизма, либо влияния валют-
ного фактора.



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026 59

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

Таблица 1
Динамический анализ объема капитализации рынка акций РФ 

Год
Номинальная  

капитализация, трлн 
руб.

ИПЦ за год,  
%

ИПЦ (к 2010 году),  
%

Дефлированная  
капитализация,  

трлн руб.
2010 29,30 108,78% 0,00% 29,30
2011 25,70 106,10% 106,10% 24,22
2012 25,21 106,58% 113,08% 22,29
2013 25,30 106,45% 120,37% 21,02
2014 23,20 111,36% 134,05% 17,31
2015 28,80 112,91% 151,35% 19,03
2016 37,82 105,38% 159,49% 23,71
2017 35,91 102,52% 163,51% 21,96
2018 40,00 104,27% 170,49% 23,46
2019 49,02 103,05% 175,68% 27,90
2020 51,43 104,91% 184,31% 27,90
2021 62,82 108,39% 199,78% 31,44
2022 38,40 111,92% 223,60% 17,17
2023 58,10 107,42% 240,19% 24,19
2024 53,20 109,51% 263,04% 20,23

Источник: рассчитано авторами на основе данных [8, 12].
Таблица 2

Динамика объема капитализации рынка акций РФ, номинированная в руб. и дол. США 

Год
Номинальная 
капитализация, 

трлн руб.

ИПЦ 
к 2010 г., 

%

Дефлированная  
капитализация,  

трлн руб.

Номинальная 
капитализация,  

трлн долл.

CPI,  
к 2010 г., 

%

Дефлированная 
капитализация, 
трлн долл. США

2010 29,30 0,00% 29,30 0,70 0,00% 0,70
2011 25,70 106,10% 24,22 0,80 102,25% 0,78
2012 25,21 113,08% 22,29 0,82 104,60% 0,78
2013 25,30 120,37% 21,02 0,77 107,03% 0,72
2014 23,20 134,05% 17,31 0,52 109,57% 0,47
2015 28,80 151,35% 19,03 0,39 112,16% 0,35
2016 37,82 159,49% 23,71 0,64 114,86% 0,55
2017 35,91 163,51% 21,96 0,62 117,67% 0,53
2018 40,00 170,49% 23,46 0,58 120,63% 0,48
2019 49,02 175,68% 27,90 0,79 123,71% 0,64
2020 51,43 184,31% 27,90 0,69 126,91% 0,55
2021 62,82 199,78% 31,44 0,84 130,35% 0,65
2022 38,40 223,60% 17,17 0,53 134,17% 0,40
2023 58,10 240,19% 24,19 0,65 138,25% 0,47
2024 53,20 263,04% 20,23 0,52 142,59% 0,37

Источник: рассчитано авторами на основе данных [9, 12].

Для выявления вклада валютного факто-
ра в динамику фондового рынка показатель 
объема капитализации рынка акций был 
оценен в долларах США, что позволит от-
разить стоимость российского рынка акций 

с позиции международных инвестиционных 
институтов, определить влияние валютно-
го фактора на капитализацию российского 
рынка акций в рублях. Это наглядно пред-
ставлено в таблице 2. 
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Таким образом, сравнение динамики 
объемов дефлированной капитализации рос-
сийского рынка акций в рублях и в долларах 
США определяет общие тенденции в дина-
мике этих показателей. Объем капитализа-
ции российского рынка акций в рублях, как 
и объем капитализации, номинированный 
в дол. США, имеет тенденцию к устойчи-
вому снижению. Так, средний темп роста 
дефлированной капитализации российского 
рынка акций за период с 2010 по 2024 г. со-
ставил 97,39 п.п., а средний темп роста деф-
лированной капитализации, номинирован-
ной в долларах США, составил 95,45 п.п., 
т.е. реальная стоимость российского рынка 
акций снижается.

Объем капитализации российского рын-
ка акций, выраженный в долларах, уже не  
демонстрирует такого быстрого восстанов-
ления после кризисных периодов. Это сви-
детельствует о том, что рост капитализации 
рынка в кризисные годы в значительной 
степени обусловлен не качественными изме-
нениями рыночных механизмов, модерниза-
цией экономики или улучшением условий 
бизнес-среды для работы компаний, а вли-
янием валютного фактора. Динамика капи-
тализации, номинированная в дол. США, 
указывает на отсутствие устойчивого роста 
российского рынка акций: в долгосрочной 
перспективе наблюдается тенденция к сни-
жению его реального объёма (среднегодо-
вой темп роста составил только 95,45 п.п.).

Для определения силы связи между пока-
зателями капитализации (таблица 2) был рас-
считан коэффициент корреляции Пирсона. 
Коэффициент корреляции Пирсона между 
реальной капитализацией российского рын-

ка акций, номинированной в рублях и дол. 
США, составил 0,517, что указывает на уме-
ренную положительную связь. Это означает, 
что 73% вариации связаны с различиями в ди-
намике номинальных факторов, в том чис-
ле влиянием и колебаниями курса валюты. 
Столь значительное влияние валютного фак-
тора подтверждает необходимость его учёта 
при анализе доходности российского рынка 
для внутренних и внешних инвесторов. 

Для определения доли объема капита-
лизации рынка, номинированной в рублях, 
которая определяется непосредственно ос-
лаблением курса рубля, введены следующие 
индексные показатели, систематизирован-
ные в табл.3. 

В таблице 4 представлена динамика зна-
чений индексов, которые были рассчитаны 
на основании полученных в табл. 1 и табл. 2  
данных, а также данные для построения ре-
грессионной модели, позволяющей оценить 
степень влияния валютного фактора на объ-
ем капитализации рынка акций РФ.

На основе данных табл. 4 установлено, 
что коэффициент корреляции Пирсона меж-
ду показателем ICF – 1 и темпом прироста го-
дового средневзвешенного курса дол. США 
за период с 2010 по 2024 год составил 80,1%, 
что свидетельствует о высокой степени связи 
между показателями (по шкале Чеддока). 

На основании данных табл. 4 получена 
регрессионная модель вида:

Y = 1,069 × X,
где Y – темп прироста капитализации за счёт 
валютного фактора; Х (ICF – 1) – темп при-
роста годового средневзвешенного кур-
са доллара. 

Таблица 3
Индексы валютного фактора 

Индекс Формула Значение
Индекс капитализации, 
номинированной 
в руб. (IRUB) 

1 
RUB
t

RUB RUB
t

KI
K

+=
Показывает изменение капитализации, выраженной в рублях. 
Отражает совокупное влияние фундаментальных, так и но-
минальных факторов (например, валютный фактор).

Индекс капитализации, 
номинированной  
в дол. США (IUSD) 1 

USD
t

USD USD
t

KI
K

+=

Показывает изменение капитализации, выраженной в 
долларах США. Показатель (индекс) очищен от влияния 
валютного и инфляционного фактора (за счёт дефляции 
капитализации на этапе подготовки к расчётам), что по-
зволяет в большей степени отразить изменения капита-
лизации за счёт фундаментальных преобразований.

Индекс валютного 
фактора (ICF)  RUB

CF
USD

II
I

=
Отражает направление и степень изменений за счёт ва-
лютного и прочих номинальных факторов.

Источник: составлено авторами.
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Таблица 4
Динамика значений индексов для оценки влияния валютного фактора  

на объем капитализации рынка акций РФ

Год IRUB IUSD ICF ICF – 1 Стоимость 1 дол. 
США, руб.

Темп  
роста, %

Темп  
прироста, %

2010 - - - - 30,37 - -
2011 0,83 1,11 0,74 -25,61% 29,39 0,97 -0,03
2012 0,92 1,00 0,92 -7,79% 31,09 1,06 0,06
2013 0,94 0,92 1,02 2,26% 31,85 1,02 0,02
2014 0,82 0,66 1,26 25,66% 38,42 1,21 0,21
2015 1,10 0,74 1,48 47,99% 60,96 1,59 0,59
2016 1,25 1,58 0,79 -21,10% 67,03 1,10 0,10
2017 0,93 0,96 0,97 -3,20% 58,35 0,87 -0,13
2018 1,07 0,90 1,18 18,49% 62,71 1,07 0,07
2019 1,19 1,34 0,89 -11,23% 64,74 1,03 0,03
2020 1,00 0,86 1,17 16,88% 72,15 1,11 0,11
2021 1,13 1,18 0,96 -4,48% 73,65 1,02 0,02
2022 0,55 0,61 0,89 -10,73% 68,55 0,93 -0,07
2023 1,41 1,18 1,19 18,87% 85,25 1,24 0,24
2024 0,84 0,78 1,07 6,65% 92,57 1,09 0,09

Источник: рассчитано авторами на основе данных табл.1 и табл.2.

При этом из модели была исключена 
константа ввиду следующего предположе-
ния: при отсутствии изменения курса, вклад 
валютного фактора в динамику капитализа-
ции должен быть нулевым. 

Для проверки соответствия модели 
предпосылкам Гаусса – Маркова был про-
ведён ряд тестов:

1) Математическое ожидание остатков 
модели незначительно отличается от 0. 

2) Тест на нормальность распределения 
остатков показал, что остатки распределены 
нормально (p-value = 0,2596 (выше уровня 
значимости в 0,01, следовательно, мы не от-
вергаем нулевую гипотезу о нормальности 
распределения)). 

3)  Тест Уайта на гетероскедастич-
ность показал, что модель гомоскедастична 
(p-value = 0,685798 (выше уровня значимо-
сти в 0,01, следовательно мы не отвергаем 
нулевую гипотезу о гомоскедастичности)). 

4)  Тест Дарбина-Уотсона показал, что 
автокорреляция остатков модели отсут-
ствует (Критерий DW=2,0918, p-value = 
0,685798, следовательно, мы не отвергаем 
нулевую гипотезу об отсутствии автокорре-
ляции остатков).

Таким образом, российский рынок ак-
ций чувствителен к внешним шокам, вос-
становление после кризисов происходит 

в том числе за счёт ослабления курса рубля, 
а объем капитализации, очищенный от вли-
яния валютного и инфляционного факто-
ров, не демонстрирует устойчивого роста, 
поскольку среднегодовой темп роста со-
ставил только 95,45 п.п. Достаточно высо-
кое значение коэффициента детерминации 
(R2 = 0,7306) для предложенной модели 
означает, что 73% вариации прироста ка-
питализации, обусловленного влиянием 
номинальных факторов, объясняется моде-
лью с учётом валютного фактора. Следова-
тельно, валютный фактор выступает значи-
мым драйвером динамики капитализации 
российского рынка акций.

Заключение
Санкционные ограничения, политиче-

ское и экономическое давление приводят 
к снижению объема капитализации рос-
сийского рынка акций, которая впослед-
ствии восстанавливается преимущественно 
за счёт номинальных факторов: как показа-
ла декомпозиция динамики капитализации 
российского финансового рынка, преиму-
щественно счёт ослабления курса нацио-
нальной валюты. Капитализация рынка ак-
ций, очищенная от влияния валютного и ин-
фляционного факторов, не демонстрирует 
устойчивого роста. 
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Однако предложенная в работе модель 
имеет и ряд ограничений, а именно:

1)  Модель построена с использовани-
ем только одного фактора – динамики кур-
са доллара США, тогда как на капитализа-
цию оказывают влияние разнообразные фак-
торы: фазы макроэкономических циклов, 
изменения денежно-кредитной и налоговой 
политик, особенности институциональной 
и корпоративной среды, секторальная при-
надлежность компаний.

2)  Анализ построен на относительно 
коротком временном интервале – с 2010 по  
2024 г., что ограничивает возможности вы-
явления долгосрочных структурных тен-
денций и проверки робастности получен-

ных результатов. Как следствие, это может 
повысить риск интерпретации случайных 
выбросов как устойчивых закономерно-
стей.

3)  Относительно короткий временной 
интервал для построения модели повышает 
чувствительность коэффициентов к внеш-
ним шокам, что также снижает репрезента-
тивность модели.

Несмотря на указанные ограничения мо-
дель может быть использована как инстру-
мент анализа капитализации рынка акций 
и послужить основой для ее расширения 
в дальнейшем путем включения дополни-
тельных факторов, проверки наличия струк-
турных разрывов и др.

Библиографический список

1. Основные направления развития финансового рынка Российской Федерации на 2026 год и период 
2027 и 2028 годов // Банк России. URL: https://clck.ru/3Szdqm (дата обращения: 25.02.2026).

2. Адаменко А. А., Ковинова О. А., Ломакин Е. А. Российский рынок акций: состояние и перспек-
тивы // Естественно-гуманитарные исследования. 2019. № 24(2). С. 6-9. EDN: XBWLGO.

3. Бондарев Д. С., Каратаев А. С. Анализ тенденций развития российского фондового рынка // Вестник 
Сургутского государственного университета. 2024. Т. 12, № 1. С. 6-11. DOI: 10.35266/2949-3455-2024-1-1. 
EDN: CSVRPH.

4. Бабкин А. В., Борщ Л. М., Польская С. И., Гук О. А. Анализ фондового рынка Российской Федера-
ции: возможности и приоритеты // Естественно-гуманитарные исследования. 2023. № 3(47). С. 276-281. 
EDN: VZYDTF.

5. Абрамов А., Радыгин А., Чернова М. Капитализация фондового рынка: долгосрочные тренды 
и факторы развития // Экономическая политика. 2021. Т. 16, № 6. С. 34-69. DOI: 10.18288/1994-5124-
2021-6-34-69. EDN: XWNQBJ.

6. Бостанова П. И., Аджиева С. С. Влияние кризиса 2022 года на фондовый рынок // Естественно-
гуманитарные исследования. 2022. № 44(6). С. 359-360. EDN: QWYWUU.

7. Звягинцева Н. А., Марков Д. Е. Исследование конъюнктуры рынка акций Российской Федерации 
в современных условиях беспрецедентной санкционной нагрузки // Известия Байкальского государствен-
ного университета. 2022. Т. 32, № 1. С. 78-88. DOI: 10.17150/2500-2759.2022.32(1).78-88. EDN: PTCKRN.

8. Индексы потребительских цен на товары и услуги по Российской Федерации, месяцы (с 1991 г.) / 
Росстат. URL: https://clck.ru/3SzdsH (дата обращения: 09.02.2026). 

9. American Consumer Price Index: 1913 to 2026. URL: https://clck.ru/3SzdsM (дата обращения: 
09.02.2026). 

10. Средневзвешенный курс валют: Доллар США / Сайт Аudit – it.ru. URL: https://clck.ru/3Szdsb (дата 
обращения: 19.02.2026). 

11. Пути трансформации финансового рынка России / НО «Центр стратегических разработок». URL: 
https://clck.ru/3Szdsi (дата обращения: 25.02.2026). 

12. Количественные показатели: Рыночная капитализация / Московская биржа. URL: https://clck.
ru/3Szdtb (дата обращения: 25.02.2026). 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026 63

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

УДК 339.923	 						       CC BY 4.0

Е. А. Ляшенко 
ООО А7, Москва, Россия, e-mail: lyashenkoeka@gmail.com

ИНВЕСТИЦИОННОЕ СОТРУДНИЧЕСТВО РОССИИ И ОАЭ  
НА СОВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ

Ключевые слова: ОАЭ, Российская Федерация, торгово-экономическое сотрудничество, инве-
стиционное сотрудничество, международные экономические отношения.

В данной статье рассматриваются актуальные тенденции и перспективы инвестиционного со-
трудничества между Российской Федерацией и Объединёнными Арабскими Эмиратами (ОАЭ) в раз-
личных отраслях и сферах. ОАЭ, имеющие одну из самых мощных и развитых экономик и как один 
из ключевых игроков на Ближнем Востоке, являются крайне перспективным и важным партнёром для 
России по различным торгово-экономическим и инвестиционным аспектам. За последнее время рос-
сийско-эмиратские взаимоотношения приобрели прогрессивный характер, который демонстрируется 
в усилении связей как в политико-дипломатической области, так и в инвестиционно-экономической. 
Активно идёт инвестиционный процесс как со стороны ОАЭ в Россию по различным секторам, так 
и из России в ОАЭ. Взаимное инвестиционное и торгово-экономическое сотрудничество между ОАЭ 
и Российской Федерацией рассматривается как крайне перспективное и многообещающее, так как 
данное взаимодействие выгодно для обеих стран в различных аспектах. В связи с этим крайне важно 
понимать текущие тенденции взаимоотношений с данным государством и чётко оценивать будущие 
перспективы сотрудничества в рамках международных экономических отношений и инвестиций.

Е. А. Lyashenko 
LLC A7, Moscow, Russia, e-mail: lyashenkoeka@gmail.com

MUTUALLY BENEFICIAL COOPERATION BETWEEN THE UAE  
AND RUSSIA: CURRENT TRENDS AND PROSPECTS

Keywords: UAE, Russian Federation, trade and economic cooperation, investment cooperation, 
international economic relations.

This article examines current trends and prospects for investment cooperation between the Russian 
Federation and the United Arab Emirates (UAE) across various industries and sectors. The UAE, with one 
of the most powerful and developed economies and a key player in the Middle East, is a highly promising 
and important partner for Russia across various trade, economic, and investment sectors. Recently, Russian-
UAE relations have become progressive, demonstrated by the strengthening of ties in both the political 
and diplomatic spheres and investment and economic cooperation. Investment is actively underway both 
from the UAE to Russia across various sectors, and from Russia to the UAE. Mutual investment, trade, 
and economic cooperation between the UAE and the Russian Federation is viewed as highly promising, as 
this interaction is beneficial for both countries in various ways. Therefore, it is crucial to understand cur-
rent trends in relations with this state and clearly assess future prospects for cooperation in international 
economic relations and investment.

Введение
Исторически Объединенные Арабские 

Эмираты (ОАЭ) и Россию разделяли от-
носительно скромные отношения, харак-
теризующиеся ограниченным экономиче-
ским взаимодействием и довольно осто-
рожным политическим участием. Однако 
за последние два десятилетия произошел 
заметный сдвиг, когда обе страны признали 
выгоду от сотрудничества в различных от-
раслях и сферах. Рассматривая экономиче-
ский аспект изменений отношений России 
и ОАЭ, важно подчеркнуть запуск страте-
гии, инициированной в начале 2000-х годов. 

Рассматривая экономический аспект изме-
нений отношений России и ОАЭ, важно 
подчеркнуть запуск стратегии, Эта страте-
гия была сосредоточена на диверсификации 
экономики страны от нефти и поиске новых 
возможностей на развивающихся рынках: 
Россия была одним из них. 

За последнее время российско-эмират-
ские взаимоотношения приобрели прогрес-
сивный характер, который демонстрируется 
в усилении связей как в политико-диплома-
тической области, так и в инвестиционно-
экономической. Активно идёт инвестици-
онный процесс со стороны ОАЭ в Россию 
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по различным секторам. В то же время, 
и особенно после начала СВО в феврале 
2022 года и последующего беспрецедент-
ного ввода западных санкций против Рос-
сийской Федерации, ОАЭ стали критически 
важным партнером для России. 

Объектом исследования является инве-
стиционное сотрудничество России и ОАЭ 
на современном этапе. 

Предметом исследования является из-
учение актуальных тенденций, состояния 
и дальнейших перспектив в сфере инве-
стиционного сотрудничества между ОАЭ 
и Россией.

Целью данной работы является осу-
ществление анализа актуальных тенденций, 
а также дальнейших перспектив инвестици-
онного сотрудничества России и ОАЭ на со-
временном этапе.

Задачи исследования:
- осуществить анализ статистических 

данных по взаимным инвестициям между 
Россией и ОАЭ;

- изучить текущие тенденции и особен-
ности инвестиционного сотрудничества 
между ОАЭ и Россией на современном этапе;

- проанализировать дальнейшие пер-
спективы сотрудничества России и ОАЭ 
в сфере инвестиций.

Гипотеза исследования: предполагается, 
что инвестиционное сотрудничество между 
ОАЭ и Россией на данном этапе достаточно 
развито и эффективно, а также имеет пози-
тивные факторы для дальнейшего развития.

Материалы и методы исследования
При проведении исследования были ис-

пользованы различные материалы и источ-
ники, научные статьи и монографии, а также 
данные из сети Интернет. Методами исследо-
вания являются: анализ литературы и интер-
нет-ресурсов по теме статьи, а также систе-
матизация и обобщение полученных данных.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Стоит отметить, что по состоянию 
на 2024 год объем российских капиталов-
ложений в экономике ОАЭ в 2024 году пре-
высил 25 млрд долл. США, а объем прямых 
инвестиций из ОАЭ в Россию составил 
17 млрд долл.1 Это делает ОАЭ ведущим 

1 Что известно об отношениях России и ОАЭ. 
URL: https://tass.ru/info/24727225 (дата обращения: 
02.01.2026).

арабским государством по объему россий-
ских инвестиций, на долю которого прихо-
дится более 42% от общего объема прямых 
инвестиций из России в регионе. Инвести-
ции ОАЭ в Россию в 2021 году составили 
1 млрд долл. США. К началу 2023 года ОАЭ 
были ведущей арабской страной по объему 
инвестиций (44%) в российскую экономику.

Если исходить из подробных данных, 
которые имеются в свободном досту-
пе, прямые инвестиции из России в ОАЭ 
в 2020 году составили приблизительно 
1,5 миллиарда долларов США, что почти 
вдвое превышает уровень 2016 года (менее 
900 миллионов долларов США) [1]. Эта тен-
денция подробно представлена в таблице 1.

Согласно информации, предоставленной 
Министерством экономики Объединенных 
Арабских Эмиратов, основными направле-
ниями инвестиционной деятельности Рос-
сии являются [11]:

- Недвижимость;
- Оптовая и розничная торговля;
- Авторемонт;
- Производство, промышленность;
- Логистика;
- Научно-образовательная деятельность;
- Страховые операции.
Рассмотренные группы российских ин-

вестиций в ОАЭ демонстрируют большой 
интерес к сфере торговли и недвижимости 
[3]. Фактически, многие инвестиции в недви-
жимость преследуют скорее цель получения 
пассивного дохода за счет сдачи в аренду или 
перепродажи жилья по завышенной цене. 
Стоит также отметить, что одним из направ-
лений инвестиционных потоков из России яв-
ляется инвестиционный сфера производства 
и промышленности, что указывает на инте-
рес российских инвесторов к промышленно-
сти ОАЭ в период инфляционного давления 
и переориентации на этот рынок [2].

Стоит отметить, что, исходя из областей 
и направлений российских инвестиций, 
можно сделать вывод о достаточно широ-
ком взаимодействии между Российской 
Федерацией и Объединенными Арабскими 
Эмиратами [16]. Благодаря такой диверси-
фикации инвестиционных секторов между 
двумя странами сложились благоприятные 
отношения, активно ведется деловое взаи-
модействие, улучшается инвестиционный 
климат [13]. Крайне важно поддерживать 
эти сложившиеся отношения и стимулиро-
вать их развитие, в том числе посредством 
государственного надзора [15].
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Таблица 1
Объём прямых иностранных инвестиций из Российской Федерации 

 в Объединённые Арабские Эмираты, млн долл. США

2016 2017 2018 2019 2020
Объём ПИИ 66,43 99,5 -3,75 97,76 132,49
Накопленный 
объём ПИИ 881,96 969,67 972,74 1023,65 1482,1

Источник: Россия и ОАЭ: потенциал совместного роста и сотрудничества. Информационно-
аналитический дайджест. URL: https://investfunds.ru/analytics/353509/download/ (дата обращения: 
02.01.2026).

Таблица 2
Объём прямых иностранных инвестиций из Объединённых Арабских Эмиратов  

в Российскую Федерацию, млн долл. США

2016 2017 2018 2019 2020
Объём ПИИ 81,84 94,45 323,91 147,53 77,56
Накопленный 
объём ПИИ 180,28 329,04 378,08 464,24 693,49

Источник: Россия и ОАЭ: потенциал совместного роста и сотрудничества. Информационно-
аналитический дайджест. URL: https://investfunds.ru/analytics/353509/download/ (дата обращения: 
02.01.2026).

Согласно данным, представленным в та-
блице 2, объем прямых иностранных инве-
стиций из Объединенных Арабских Эми-
ратов в Российскую Федерацию составил 
более половины объема российских инве-
стиций [14]. Тем не менее, за четыре года 
с 2016 по 2020 год наблюдается относитель-
но стабильный рост.

Согласно информации, предоставленной 
Министерством экономики Объединенных 
Арабских Эмиратов, основными направле-
ниями инвестиционной активности Эмира-
тов являются [11]:

- активные инвестиции в строительство 
портовой инфраструктуры;

- производство стекла и само стеклоделие;
- инвестиции в морскую транспортную 

отрасль; 
- деятельность в сфере недвижимости;
- авиационная промышленность;
- строительство.
Данные по рассмотренным группам ин-

вестиций из ОАЭ в Россию свидетельствуют 
об интересе эмиратских инвесторов к разви-
тию транспортной и промышленной отрас-
лей [10]. Это говорит о том, что эти сектора 
российской экономики считаются перспек-
тивными, и в будущем ожидается их даль-
нейший рост и развитие.

Взаимные инвестиции России и ОАЭ 
в эти сектора могут способствовать росту 

экономического сотрудничества, обмену 
опытом и технологиями, а также созданию 
новых рабочих мест [7]. Кроме того, актив-
ная инвестиционная деятельность в образо-
вательную сферу и сферу ИКТ в перспек-
тиве окажут позитивное воздействие на ост 
кадрового потенциала обеих стран [11].

Стоит отметить, что инвестиции с рос-
сийской стороны характеризуются активной 
диверсификацией, что способствует росту 
потенциала для углубления и развития тор-
гово-экономического сотрудничества между 
двумя странами, а также для создания вза-
имовыгодных условий для экономического 
роста и совместной деятельности [6].

Важно подчеркнуть, что руководство 
Объединенных Арабских Эмиратов прово-
дит взвешенную и продуманную политику 
по привлечению российских инвестиций 
(это включает в себя относительно уме-
ренные и низкие налоги на бизнес и мно-
гие другие факторы) [8]. Поэтому активное 
взаимодействие и сотрудничество между 
двумя странами считается весьма перспек-
тивным для обеих сторон.

Если говорить об основных мотивацион-
ных факторах инвестиций Объединённых 
Арабских Эмиратов в Россию, то одним 
из них является желание максимально ди-
версифицировать собственные экономиче-
ские портфели. Данные действия в полной 
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мере соответствуют диверсификацион-
ной стратегии ОАЭ. Причём стоит отме-
тить, что данная диверсификация направ-
лена как на различные сектора российское 
экономики, так и на взаимовыгодное со-
трудничество с партнёрами. Важно подчер-
кнуть высокую роль суверенных фондов 
из ОАЭ, которые осуществляют довольно 
большие денежные вложения в различные 
сектора экономики Российской Федерации, 
такие как энерготехнологический и сель-
скохозяйственный [9].

Компании строительного сектора Объ-
единенных Арабских Эмиратов, включая 
крупную фирму Abu Dhabi Investment 
Company, принимали участие в строи-
тельстве спортивных сооружений для 
Олимпиады в Сочи, развитии городской 
инфраструктуры района Домодедово близ 
Москвы, а также воздвижении корпоратив-
ных строений ПАО «Газпром» в северной 
столице России. Примером успешного вло-
жения российского капитала в экономику 
ОАЭ является созданный предприятием 
«Металлоинвест» металлургический ком-
бинат «Hamriyah Steel Plan», запущен-
ный в эксплуатацию в 2010 г., инвестиции 
в строительство которого достигли отмет-
ки в 150 млн долл. США, а также произ-
водственный комплекс по выпуску инно-
вационного материала наноцемент, откры-
тый в Эмиратах в 2014 году [4].

При подробном рассмотрении энерге-
тической отрасли, особенно нефтяной и га-
зовой сферы, важно подчеркнуть крупный 
объем вложений Объединенных Арабских 
Эмиратов. В период с 2008 по 2010 годы 
компания «Стройтрансгаз» вместе с пар-
тнером из Эмиратов «Dolphin Energy» ре-
ализовала строительство магистрального 
трубопровода Тавила-Фуджейра, обеспечи-
вающего транспортировку катарского при-
родного газа с берегов Персидского залива 
до побережья Оманского залива, предназна-
ченного для снабжения газом потребителей 
в ОАЭ и Омане. Этот проект стал первым 
крупным начинанием такого масштаба 
на территории Эмиратов, выполненным си-
лами российского подрядчика [5].

В период с 2014 по 2015 годы АО «Тех-
снабэкспорт», являющееся дочерним пред-
приятием государственной корпорации 
«Росатом», осуществляло поставку топли-
ва для возводимой атомной электростан-
ции «Барака» в Объединенных Арабских 
Эмиратах. Это стало первым соглашением 

о предоставлении обогащённого урана го-
сударствам Персидского залива. В 2015-м 
между руководством ОАЭ и корпорацией 
«Росатом» было подписано долгосрочное 
соглашение сроком на пятнадцать лет от-
носительно поставок указанного ядерного 
материала [13].

В 2019 году состоялось заключение 
концессионного договора между «Лукой-
лом» и национальной нефтегазовой компа-
нией Абу-Даби – «ADNOC», касающего-
ся газового месторождения Гаш, располо-
женного вблизи берегов Абу-Даби в аква-
тории Персидского залива. Одновременно 
с этим была достигнута договоренность 
о сотрудничестве в стратегических вопро-
сах между компаниями «Газпром нефть» 
и ADNOC [14].

В 2025 году появилась информация 
о приобретении эмиратской компанией 
OCN International DMCC пакета акций рос-
сийского предприятия «Русснефть».

Одним из ярких примеров является 
создание суверенным фондом «Mubadala 
Investment Company», находящимся в Абу-
Даби совместного проекта по сотрудниче-
ству с РФПИ (Российским фондом прямых 
инвестиций)2, который направлен на сотруд-
ничество в таких проектах, как например раз-
работка сибирских нефтяных месторожде-
ний. Эти два инвестиционных фонда играют 
ключевую роль и служат эффективным ин-
струментом укрепления двусторонних взаи-
моотношений. Для России важно не только 
привлечь финансовые ресурсы для реализа-
ции перспективных инициатив, но и освоить 
успешный опыт партнеров из ОАЭ в сфере 
добычи нефти и газа. Также данная компа-
ния активно инвестирует и сотрудничает 
с компанией «Газпром нефть»3. Среди мас-
штабных совместных проектов выделялась 
сделка по приобретению 49% доли в ак-
ционерном капитале компании «Газпром-
нефть-Восток»: 5% досталось Российскому 
фонду прямых инвестиций (РФПИ), тогда 

2 Russian Direct Investment Fund and Mubadala 
establish co-investment program. URL: https://www.
mubadala.com/en/news/russian-direct-investment-
fund-and-mubadala-establish-co-investment-fund 
(дата обращения: 05.01.2026).

3 Gazprom Neft and Mubadala Petroleum expand 
technological cooperation. URL: https://www.euro-
petrole.com/gazprom-neft-and-mubadala-petroleum-
expand-technological-cooperation-n-i-20183 (дата 
обращения: 05.01.2026).
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как оставшиеся 44% приобрела Mubadala 
Petroleum4. Данная структура представляет 
собой крупную международную организа-
цию, действующую в секторе нефти и газа 
и выступающую частью холдинга Mubadala 
Investment Company. Уже сейчас активно 
реализуется одно из приоритетных направ-
лений деятельности – разведка и эксплуата-
ция труднодоступных месторождений неф-
ти. Стороны подчеркивали, что ключевым 
фактором сделки стало эффективное управ-
ление «Газпромнефть-Востоком» ресурса-
ми сложных залежей нефти, а также готов-
ность компании внедрять не только имею-
щиеся, но и разрабатывать принципиально 
новые технологические решения. В данном 
направлении реализуются инициативы, на-
правленные на разработку эффективных 
методов освоения труднодоступных ресур-
сов нефти. Одним из ярких примеров явля-
ется проект «Палеозой» в Томской области. 
Основная цель проекта заключается в объ-
единении усилий ряда компаний и науч-
ных институтов для совместного создания 
технологий, позволяющих оптимизировать 
процесс разведки и разработки залежей до-
юрского периода. Данный проект включает 
два этапа: первый этап предполагает про-
ведение научно-исследовательских работ 
по разработке соответствующих техноло-
гий, второй же направлен непосредственно 
на осуществление геолого-разведочных ме-
роприятий и буровых операций. Совмест-
ное использование финансовых ресурсов 
открывает перед компанией возможность 
не только финансировать действующие 
проекты, но и вкладываться в исследова-
ния будущих разработок. До заключения 
сделки компания менее интенсивно ра-
ботала над проектом «Палеозой», однако 
после присоединения ОАЭ были пробуре-
ны новые скважины на Урмано-Ачинском 
участке месторождения. Важно отметить, 
что интеграция охватывает не только фи-
нансовую сторону вопроса. Страны нала-
живают тесное сотрудничество и обмен 
технологиями, проводят совместные меро-
приятия в образовательных учреждениях, 
таких как Томский университет, и в Центре 
«Газпромнефть» [12].

4 UAE’s Mubadala to take stake in subsidiary of 
Russia’s Gazprom. URL: https://www.reuters.com/
article/business/uaes-mubadala-to-take-stake-in-sub-
sidiary-of-russias-gazprom-idUSKCN1IP0V8/ (дата 
обращения: 05.01.2026).

Эта сделка способствовала укреплению 
политического диалога между государства-
ми. После подписания договора лидеры на-
чали регулярно проводить встречи и вести 
телефонные переговоры, чаще обсуждая 
общие проблемы и возможные варианты их 
совместного разрешения.

Также ярким примером инвестицион-
ного сотрудничества является разработка 
проекта «Арктик СПГ-2», расширяющая 
возможности Российской Федерации по ор-
ганизации производства и экспортной де-
ятельности сжиженного природного газа 
[6]. Так, одним из ключевых посредников 
для обхода санкций США против «Арктик 
СПГ-2» стала малоизвестная компания 
«Waterfall Engineering Ltd». Она была за-
регистрирована в ОАЭ в 2023 году. За по-
следние три месяца 2023 года объем ее по-
ставок в Россию составил 103,6 млн евро, 
но уже в следующем квартале (январь  – 
март 2024) вырос более чем в три раза – 
до 313,2 млн евро.

Также довольно привлекательной и пер-
спективной сферой для эмиратских инвести-
ций являются технологический и инноваци-
онный сектора. Стоит отметить высокую 
степень заинтересованности ОАЭ в актив-
ном развитии собственной технологической 
отрасли, и взаимодействие с Россией в дан-
ных вопросах является крайне перспектив-
ным и многообещающим. Одним из ярких 
примеров является соглашение «Mubadala 
Investment Company» с РФПИ об активном 
инвестировании в различные российские 
компании в области технологий, которые 
представляются перспективными, такая как 
российская транснациональная «Яндекс»5, 
которая на данный момент находится в край-
не активной фазе своей развития по предо-
ставлению целого ряда разнообразных 
интернет-услуг. Также большое внимание 
уделяется инвестированию в проекты, свя-
занные с искусственным интеллектом и ма-
шинным обучением [5].

 Одним из основных направлений яв-
ляется инновационный центр «Сколково», 
в котором осуществляют свою работу раз-
личные исследовательские центры и техно-
логические инкубаторы. 

Также очень важно отметить сотрудни-
чество в области космической отрасли и ос-

5 Who owns Yandex Nv-a? URL: https://stock-
zoa.com/ticker/nbis/ (дата последнего обращения: 
05.01.2026).
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воения космоса. Так, в 2021 году Россий-
ская Федерация и Объединённые арабские 
Эмираты подписали межправительственные 
соглашения6 по работе над космическими 
миссиями и спутниковыми технологиями. 
Благодаря большому опыту России в данной 
отрасли и амбициозным планам ОАЭ дан-
ное сотрудничество представляется крайне 
проспективным и многообещающим.

Важным аспектом является активная ин-
вестиционная деятельность в инфраструк-
турную и логистическую отрасль, которая 
также оказала большое влияние на укре-
пление экономических взаимоотношений 
между Российской Федерацией и Объеди-
нёнными Арабскими Эмиратами. За послед-
ние годы ОАЭ организовали крупные инве-
стиции в логистические и транспортные 
секторы России. Как пример, в 2016 году 
эмиратская компания «DP World», которая 
является одним из крупнейших мировых 
портовых операторов, осуществила органи-
зацию совместного предприятия7 с Россий-
ским фондом прямых инвестиций для орга-
низации более эффективного процесса раз-
вития современных портовых терминалов 
и комплексной логистической инфраструк-
туры в различных фундаментально важных 
местах в России, так как регион Дальнего 
Востока и другие. Также данная компания 
в 2023 году осуществила подписание согла-
шения8 с российской государственной кор-
порацией «Росатом» о разработке Северного 
транзитного коридора. Данное партнёрство 
имеет чёткую направленность на организа-
цию постоянного и стабильного судоходно-
го маршрута через Арктику между Европой 
и Азией, что значительно сократит время 
плавания9.

6  TASS Russia, UAE ink inter-governmental 
space exploration deal. URL: https://tass.com/sci-
ence/1354261 (дата обращения: 05.01.2026).

7 DP World and RDIF form new JV. URL: https://
www.privateequitywire.co.uk/dp-world-and-rdif-
form-new-jv/ (дата обращения: 05.01.2026).

8 Pramod Kumar DP World and Rosatom to devel-
op new shipping route. URL: https://www.agbi.com/
transport/2023/10/dp-world-and-rosatom-to-develop-
new-shipping-route/#:~:text=In%202021%2C%20Ro-
satom%20and%20DP,cooperation%20agreement%20
during%20the%20St (дата обращения: 05.01.2026).

9  Rosatom and DP World sign a Cooperation 
Agreement. URL: https://rosatom-asia.com/press-cen-
tre/news/rosatom-and-dp-world-sign-a-cooperation-
agreement/ (дата обращения: 05.01.2026).

Эмиратские компании также внесли 
свой вклад в улучшение сельскохозяй-
ственной отрасли. Инвестиционные потоки 
из ОАЭ направлены на обеспечение поста-
вок продовольствия для их населения и со-
действие обмену сельскохозяйственными 
технологиями. Например, ADIA (Abu Dhabi 
Investment Authority) финансировало круп-
номасштабные проекты по сельскому хо-
зяйству и производству продуктов питания 
в России. Сосредоточение внимания на аг-
робизнесе привело к увеличению экспорта 
сельскохозяйственной продукции из Рос-
сии в ОАЭ10, включая такие основные то-
вары, как пшеница, ячмень, бобовые и мясо 
птицы. 

Нельзя не подчеркнуть, что руководство 
Объединённых Арабских Эмиратов прово-
дит грамотную и продуманную политику 
по привлечению российских инвестиций 
(к этому относятся довольно умеренные 
и низкие налоги на ведение бизнеса, нали-
чие специализированных свободных эконо-
мических зон и многие другие факторы). 
Поэтому, активное взаимодействие и со-
трудничество двух стран рассматривается 
как достаточно перспективное и многообе-
щающее для обеих сторон.

Со своей стороны,  российские пред-
приятия увеличили свое присутствие в  
ОАЭ, извлекая выгоду из статуса страны 
как мирового торгового и финансового 
центра. Это развитие стало особенно оче-
видным за последние года. По состоянию 
на 2023 году российский экспорт в ОАЭ 
составил 6,45 млрд долл. США11. Основны-
ми товарами, которые Россия экспортиро-
вала в Объединенные Арабские Эмираты, 
были золото (2,52 млрд долл. США), ал-
мазы (1,63 млрд долл. США) и очищенная 
нефть (830 млн долл. США). За послед-
ние 5 лет экспорт России в Объединенные 
Арабские Эмираты увеличился в годовом 
исчислении на 23,5%, с 2,25 млрд долл. 
США в 2018 году до 6,45 млрд долл. США 
в 2023 году. За несколько месяцев этот сдвиг 
привел к тому, что ОАЭ стали девятым гло-

10 Russia boosting agricultural exports to UAE, 
but potential is significantly higher – trade rep. URL: 
https://interfax.com/newsroom/top-stories/96884/ 
(дата обращения: 05.01.2026).

11 Russia / United Arab Emirates Profile. URL: 
https://oec.world/en/profile/bilateral-country/rus/part-
ner/are?limitSelector-bilateral=top10 (дата обраще-
ния: 05.01.2026).
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бальным торговым партнером России по-
сле Китая, Индии, Турции и других стран. 
Таким образом, ОАЭ также стали первой 
арабской страной для российского экспорта 
товаров и сырья. В свою очередь в 2023 году 
Объединенные Арабские Эмираты экспор-
тировали в Россию 4,49 млрд долл. США. 
Основными товарами, которые Объединен-
ные Арабские Эмираты экспортировали 
в Россию, были вещательное оборудова-
ние (2,09 млрд долл. США), компьютеры 
(437 млн долл. США) и очищенная нефть 
(178 млн долл. США). За последние 5 лет 
экспорт Объединенных Арабских Эмиратов 
в Россию увеличился в годовом исчислении 
на 53,1%, с 534 млн долл. США в 2018 году 
до 4,49 млрд долл. США в 2023 году12.

В актуальных обстоятельствах, когда 
на Россию оказывается беспрецедентное 
санкционное давление, российский бизнес 
для сохранения международных связей 
использует представительства и работу 
в ОАЭ как инструмент продолжения эф-
фективной работы. Некоторые российские 
банки также перевели часть своих активов 
в ОАЭ, чтобы избежать ареста счетов. Если 
говорить о недвижимости, то довольно круп-
ный скачок произошёл как раз в 2022 году, 
когда россиянине приобрели недвижимость 
более чем на 6 млрд долл. США13. На тот 
момент это сделало наших граждан самыми 
крупными по объёму покупателей нежилой 
недвижимости в ОАЭ. Гостеприимная и от-
крытая политика ОАЭ в области привлече-
ния инвестиций оказалась крайне благопри-
ятной для наших компаний. Безусловно, 
есть определенные сложности и затрудне-
ния в отдельно взятых случаях, связанных 
с санкциями, но в целом тенденция является 
позитивной и многообещающей.

Стоит отметить, что в дальнейшей пер-
спективе развитие взаимоотношений как 
в торгово-экономическом, так и в политиче-
ском плане выглядит крайне многообещаю-
щим и перспективным. Направленность по-
литики ОАЭ на максимальную диверсифи-

12 Russia / United Arab Emirates Profile. URL: 
https://oec.world/en/profile/bilateral-country/rus/part-
ner/are?limitSelector-bilateral=top10 (дата обраще-
ния: 05.01.2026).

13  Russians bought up $6.3B in Dubai prop-
erty after 2022 Ukraine invasion, report finds. URL: 
https://www.icij.org/news/2024/05/russians-bought-
up-6-3-billion-in-dubai-property-after-2022-ukraine-
invasion-report-finds/ (дата обращения: 05.01.2026).

кацию и организацию безопасности своих 
инвестиций в совокупности со стремлением 
Российской Федерации к укреплению с пар-
тнёрами не из западного мира, безусловно 
является прочной основной для дальнейше-
го развития связей и выгодных взаимоотно-
шений. Важен тот факт, что в политическом 
аспекте позиции России и ОАЭ являются 
довольно схожими и имеют общие точки 
соприкосновения, в том числе по вопро-
сам безопасности на Ближнем Востоке, 
по международной нефтяной политике. Так, 
с 1 января 2024 года ОАЭ вступили в меж-
дународное объединение БРИКС (после 
присоединения новых членов объединение 
стало называться БРИКС+), что поспособ-
ствовало ещё большему укреплению связей 
и сотрудничества между ОАЭ и Российской 
Федерацией14.

Две страны собирались вместе на раз-
личных международных форумах, где они 
демонстрировали, что часто разделяют 
схожие взгляды на ключевые мировые 
проблемы, такие как Шанхайская органи-
зация сотрудничества и БРИКС+. Расши-
рение этих форумов не только укрепляет 
связи между ОАЭ и Россией, но и отра-
жает взаимную заинтересованность в со-
действии экономическому и политическо-
му сотрудничеству за пределами рамок, 
в которых доминируют западные страны. 
Действительно, неслучайно динамика от-
ношений между Россией и ОАЭ оказалась 
под пристальным вниманием международ-
ного сообщества. 

Заключение
Подводя определённые итоги, стоит 

отметить, что в долгосрочной перспекти-
ве Объединённые Арабские Эмираты рас-
сматривают обоюдное сотрудничество как 
благоприятное направление деятельности. 
В их повестку дня входит эффективное осу-
ществление проектов в различных областях, 
таких как производственная сфера, тури-
стическая, энергетическая и многие другие. 
Таким образом, взаимное инвестиционное 
и торгово-экономическое сотрудничество 
между ОАЭ и Российской Федерацией рас-
сматривается как крайне перспективное 

14 ОАЭ официально присоединились к БРИКС. 
URL: https://www.icij.org/news/2024/05/russians-
bought-up-6-3-billion-in-dubai-property-after-
2022-ukraine-invasion-report-finds/ (дата обращения: 
05.01.2026).
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и многообещающее, так как данное взаимо-
действие выгодно для обеих стран в различ-
ных аспектах.

Для того, что эффективно и результа-
тивно осуществлять торгово-инвестици-
онное взаимодействие между двумя стра-
нами, необходимо активно развивать орга-
низацию логистических операций, цепочек 
поставок, управлять эффективностью сво-
евременного обеспечения товаров и услуг. 
Более того, в правовом поле необходима 
прозрачность и безопасность для инвесто-
ров для ещё больше привлечения заинтере-
сованных лиц. Для России активное веде-
ние бизнеса с Объединёнными Арабскими 
Эмиратами представляет непосредствен-
ный интерес, так как от данного торгово-

инвестиционного взаимодействия выигры-
вают и наши российские компании, кото-
рые, в условиях санкций, могут осущест-
влять ведение бизнеса через ОАЭ. Условия 
в ОАЭ открывают новые возможности для 
инвесторов и обеспечивают большую гиб-
кость при управлении бизнесом. Эти меры 
способствуют привлечению иностранных 
инвестиций, стимулируют экономический 
рост и способствуют дальнейшему разви-
тию бизнес-среды в ОАЭ.

Таким образом, создание благоприят-
ной инвестиционной среды, усиление за-
щиты инвестиций и расширение возможно-
стей для бизнеса способствуют углублению 
и развитию взаимовыгодного сотрудниче-
ства между Россией и ОАЭ.
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«обратного» эффекта санкций на экономическое положение США и ряда стран ЕС. В статье рассма-
тривались основные тенденции развития санкционного режима в последние годы и соответствующие 
приоритетные меры противодействия этим санкциям со стороны государства и менеджмента этих 
предприятий, включающие переориентацию на другие рынки, перестройку логистических схем 
поставок, процесс импортозамещения оборудования, введение новых технологий и цифровизации 
на предприятиях НГК, совершенствование системы налогообложения и финансовых инструмен-
тов управления этим сектором экономики. Для изучения этих явлений были использованы данные 
внутренних и внешних статистических источников, новостные сайты, материалы Минфина РФ. 
Основным выводом, который можно сделать на основании проведенных исследований , является 
то, что администрация США ставит перед собой целью установление господства на энергетическом 
мировом рынке, в том числе с помощью санкционных ограничений, однако многие страны налажи-
вают свои взаимосвязи с НГК РФ, что позволяет этому комплексу успешно сохранять свое место 
в российской и мировой экономике и укреплять позиции своего бизнеса.
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The author of this article conducted a study of the current state of Russian oil and gas companies dur-
ing the period of sanctions restrictions, their foreign trade activities, budget revenue indicators received 
from this sector for 2021-2024, as well as the “reverse” effect of sanctions on the economic situation in the 
United States and several EU countries. The article examined the main trends in the development of the 
sanctions regime in recent years and the corresponding countermeasures taken by the state and manage-
ment of these companies, including reorientation to other markets, restructuring of supply chain logistics, 
the process of import substitution of equipment, the introduction of new technologies and digitalization 
at oil and gas companies, and improvements to the tax system and financial management instruments for 
this economic sector. To study these phenomena, data from internal and external statistical sources, news 
websites, and materials from the Russian Ministry of Finance were used. The main conclusion that can 
be drawn from the conducted research is that the US administration aims to establish dominance in the 
global energy market, including through sanctions. However, many countries are establishing their ties 
with the Russian oil and gas complex, which allows this complex to successfully maintain its place in the 
Russian and global economies and strengthen its business position.

Введение
Российский нефтегазовый комплекс яв-

ляется одним из крупнейших мировых ком-
плексов и располагает одним из значитель-
ных потенциалов в этой сфере, как в области 

природных ресурсов, так и промышленной 
базы, технологического обеспечения, опыт-
ного менеджмента внешнеторговой деятель-
ности, логистических схем, передовых ин-
новационных решений и т.д.
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Особенностью санкционного режима, 
направленного на эту отрасль, является как 
первичный эффект запрета на импорт нефти 
и газа, так и вторичные последствия санкций, 
такие как: запрет на поставку оборудования, 
программного и технологического обеспече-
ния добычи и переработки углеводородов, 
нарушение финансовых и логистических 
схем, ограничения доступа к зарубежным 
инвестициям. В этих условиях менеджмент 
нефтегазовых холдингов и государственные 
органы выстраивают гибкую политику про-
тиводействия санкционному давлению, эле-
менты которой рассмотрены в данной статье. 

Существенную поддержку оказывают 
и государственные органы исходя из  на-
циональных интересов и стратегических 
национальных приоритетов Российской 
Федерации. 

Целью исследования является анализ 
современного состояния нефтегазовой от-
расли РФ в условиях санкционных огра-
ничений, приоритетные меры противо-
действия этим ограничениям со стороны 
государства и бизнеса, а также «обратного» 
эффекта этих санкций для стран ЕС и США. 

Материалы и методы исследования
На основании поставленных целей 

были исследованы статистические данные 
внутренних и внешних статистических ис-
точников, Минфина РФ и ряда новостных 
сайтов. Автор обосновал свои гипотезы 
подробным описанием санкционных огра-
ничений, введенных против нефтегазового 
комплекса (НГК) России, проанализировал 
современное состояние НГК и приори-
тетные меры противодействия санкциям, 
включая государственные, внешнеэконо-
мические, технологические и другие меры, 
исследовал «обратный» эффект этих санк-
ций на примере роста потребительских цен 
на газ в ряде стран Европы.

В статье использовались статистические 
методы анализа динамических рядов, графи-
ческий и табличный методы, методы сравни-
тельного экономического анализа и др.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Использование санкционного режима – 
это один из элементов давно применяе-
мой стратегии США и ряда развитых стран 
в отношении России. В области энергети-
ки санкции начали вводиться с 2014 года 
и ужесточились после начала специальной 

военной операции в Украине в 2022 году. 
В настоящее время введено 19 санкционных 
пакетов со стороны стран ЕС. После введе-
ния в октябре 2025 года последних санкций 
против «Лукойла и «Роснефти» со стороны 
США блокируется около ¾ российского экс-
порта нефтепродуктов.

Эта проблема разрабатывалась в работах 
многих экономистов. Глубокие исследова-
ния проблем различных аспектов междуна-
родных санкций и их влияния на нефтега-
зовую отрасль рассматривалась в работах 
Глинской М.В., начиная с 2009 года [1]. Ме-
тоды противодействия санкционным огра-
ничением в сфере бизнеса с использованием 
импортозамещения и создания новых тех-
нологических и внешнеэкономических схем 
изучались в работах таких ученых, как Мер-
кулова А.В.,Трегуб И.В., Куровской С.В., 
Горбашко Е.А., Налетова М.М. [2-6].

Первые санкции, повлиявшие на дея-
тельность нефтегазовых компаний, были 
введены в 2014 году и ограничили экспорт 
в Россию нефтегазового оборудования, тако-
го как техника для бурения, геофизических 
и геологических работ, ремонта скважин, 
добычи, транспортировки и переработки 
углеводородного сырья. 

Дальнейшие шаги по расширению санк-
ционных мер США и ЕС были направлены 
на введение полного эмбарго на импорт рос-
сийской нефти и нефтепродуктов с целью 
ослабить экономические позиции нефте-
газовой отрасли и экономики РФ в целом. 
В декабре 2022 года вступило в силу эмбар-
го на морские поставки сырой нефти, что 
в условиях блокировки трубопроводного 
транспорта привело к практически полно-
му прекращению поставок этих продуктов 
в Европу, которые обеспечивали до 40% экс-
портных доходов этого сектора экономики 
[1]. Кроме того, был запущен механизм це-
нового регулирования с установление пре-
дельной стоимости российской нефти в раз-
мере 60 долларов за баррель. Для противо-
действия эти санкциям российские нефтя-
ные компании преобразовали логистические 
цепочки поставок через «дружественные» 
порты Турции и ОАЭ, а также организова-
ли формирование «теневого флота» из тан-
керов, не попадающих под юрисдикцию 
санкций. Однако даже эти меры не смогли 
полностью компенсировать потерю евро-
пейского рынка – совокупный экспорт не-
фтепродуктов за 2023 год сократился на 18% 
по сравнению с докризисным уровнем.
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Рис. 1. Основные параметры, предпринимаемые для противодействия  
санкционному давлению на нефтегазовый комплекс РФ 

Источник: составлено автором по данным [1-5]

В 2023 году были предприняты новые 
меры по усилению давления на российский 
нефтегазовый сектор, в частности, введен 
запрет на операции по страхованию танке-
ров с российской нефтью привел к тому, что, 
например, консорциум Loyd’s of London, 
полностью исключил российские грузы 
из своих страховых портфелей. Были вве-
дены меры по отключению многих россий-
ских предприятий, в том числе и крупных 
нефтяных компаний от международной пла-
тежной системы SWIFT.

Таким образом, санкции 2022–2023 го-
дов привели к целому комплексу проблем 
энергетического сектора России – от техно-
логических до внешнеторговых. 

Несмотря на постоянно усиливающееся 
давление западных стран на производствен-
ную, финансовую и внешнеторговую дея-
тельность предприятий нефтегазового сек-
тора Российской Федерации, наблюдается 
достаточно сильное противодействие этому 
давлению и успешная динамика многих на-
правлений их деятельности. Классифика-
ция различных путей нейтрализации санк-
ционных мер недружественных государств 
против этой отрасли экономики Российской 
Федерации и приоритеные направления раз-
вития нефтегазового комплекса в условиях 
санкционных ограничений представлены 
на рисунке 1.

Рассмотрим основные параметры про-
тиводействия санкционных мер недруже-
ственных стран против нефтегазового ком-
плекса России, приведенные на рисунке 1. 
В области внешнеэкономических связей 
главным фактором противодействия стал 
«поворот на Восток», т.е. переориента-
ция внешнеэкономических связей на ази-
атские страны. В настоящее время более 
80 % экспорта нефти приходится на страны 
восточного направления. Из общей суммы 
экспорта нефти в 2024 году в 240 млн тонн, 
42,3% отгружено в Китай, 37% – в Индию, 
6,8% – в Турцию1. 

В связи с санкционными ограничениями 
по экспорту углеводородов государством 
были введены изменения в налоговую по-
литику по отношению к предприятиям этой 
отрасли. Основной упор был сделан на пе-
рераспределение уровня налоговых сборов 
с экспортной пошлины на НДПИ. Произо-
шло постепенное снижение пошлинной 
ставки на вывоз нефти и нефтепродуктов 
с 2019 года на 5% ежегодно, что привело 
к снижению бюджетных доходов по этим 
пошлинам с 3007,9 млрд рублей в 2018 году 
до  486,3 млрд рублей в 2024 году. 

1 Вот ваш SDN List 23.10.2025. URL: https://
www.kommersant.ru/doc/8142164 (дата обращения: 
10.03.2026).
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Показатели добычи нефти и экспорта бар/сутки по различным странам за 2022-2024 гг.

Показатели 2022 год 2023 год 2024 год
Темп роста 

2023 г.  
к 2022 г., %

Темп роста 
2024 г.  

к 2023 г., %
США

Добыча нефти, тыс. бар/сутки 19362,4 20961,5 21874,8 108,3 104,4
Экспорт нефти, тыс. бар/сутки 8806,5 9291,6 9876,7 105,5 106,3
Удельный вес экспорта,% 45.5 44,3 45,2 97,5 101,9

Россия
Добыча нефти, тыс. бар/сутки 10951,4 10879,3 10505,8 99,3 96,6
Экспорт нефти, тыс. бар/сутки 7630,6 6821,4 7043,3 89,4 103,3
Удельный вес экспорта,% 69,7 62,7 67,0 90,0 106,9

Ближний Восток, включая Саудовскую Аравию
Добыча нефти, тыс. бар/сутки 28071,9 27512,6 27291,2 98,0 99,2
Экспорт нефти, тыс. бар/сутки 24553,0 24482,3 24254,9 99,7 99,1
Удельный вес экспорта,% 87,5 89,0 88,9 101,7 99,9

Источник: составлено автором по данным [8].

Однако одновременно налоговые 
доходы бюджета от НДПИ выросли с  
6009,8 млрд  рублей до 12 234,2 млрд рублей 
при  этом общие нефтегазовые доходы бюд-
жета с 2018 до 2024 года увеличились на  
22,6%2. 

Запрет на использование морских пере-
возок нефти для судов российского флота 
и разгрузку в портах большинства недру-
жественных стран потребовал изменения 
логистических схем поставок этой продук-
ции. Для этого были введены новые альтер-
нативные цепочки поставок через «друже-
ственные порты» Турции и ОАЭ, а также 
приведен в действие план создания «тене-
вого флота» из судов стран, не попадающих 
под юрисдикцию санкций. По данным CNN 
«Инсайдеры отрасли оценивают размер 
этого «теневого» флота примерно в 600 су-
дов, или около 10% от мирового количества 
крупных танкеров. И цифры продолжают 
расти» [7].

При рассмотрении последствий приме-
нения различных видов санкционного дав-
ления на нефтегазовый комплекс Россий-
ской Федерации происходит одна и та же 

2  Сведения о формировании и использова-
нии дополнительных нефтегазовых доходов фе-
дерального бюджета в 2018-2025 годах. URL: 
https://minfin.gov.ru/ru/document?id_4=122094-
svedeniya_o_formirovanii_i_ispolzovanii_dopol-
nitelnykh_neftegazovykh_dokhodov_federalnogo_
byudzheta_v_2018-2025_godakh (дата обращения: 
10.03.2026).

ситуация: новые санкции порождают оче-
редной виток нервозности на нефтяном 
рынке. Далее отрасль адаптируется к но-
вым условиям, перестраивая торговые це-
почки и финансовые схемы, которые ста-
новятся целью новых ограничений, и ры-
нок возвращается к нормальным условиям 
торговли до следующего витка санкцион-
ной борьбы.

Если перейти к экономическому анализу 
состояния нефтегазовой конкурентоспособ-
ности этой отрасли в период санкционного 
давления, то можно отметить следующие 
особенности. 

Анализ данных таблицы позволяет сде-
лать выводы, что по показателям добычи 
нефти в последние годы Российская Фе-
дерация находится на третьем месте в ми-
ровой добыче. Несмотря на санкционное 
давление добыча нефти в 2022 и 2023 году 
остается практически на одном уровне, при 
этом экспорт нефти по России в 2024 году 
вырос на 3,4 % по сравнению с 2023 годом, 
а удельный вес экспорта в добыче нефти 
увеличился с 62,7 5 в 2023 году до 67,0 % 
в 2024 году. В этот же период удельный вес 
экспорта в общем объеме добычи в США 
составляет около 45 %, а удельный вес экс-
порта в добыче нефти в США увеличился 
на 1,9%, а по России этот показатель вы-
рос на 6,9 %. Если сравнить эти показате-
ли с экспортом и добычей нефти на Ближ-
нем Востоке, включая Саудовскую Ара-
вии, то за этот же период экспорт нефти 
по этим странам уменьшился на 0,9 %.
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Рис. 2. Динамика потребительских цен на газ за 2021-2024 гг по Швеции, Франции, Германии  
Источник: составлено автором по данным [9]

По мнению ответственного секретаря 
президентской комиссии по вопросам стра-
тегии развития ТЭК, Главный исполнитель-
ный директор ПАО «НК «Роснефть» Игоря 
Сечина «продолжение агрессивной санкци-
онной политики Запада в отношении как 
России, так и Китая, без сомнения при-
близит очередной экономический кризис 
в странах Запада. Не все западные поли-
тики осознают, перед какими рисками они 
находятся», – сказал Сечин на открытии 
VII Российско-Китайского энергетического 
бизнес-форума (РКЭБФ) в Пекине3.

Эмбарго на экспорт нефти и газа в стра-
ны ЕС привело к росту потребительских 
цен на газ., о чем свидетельствую данные 
рисунка 2.

Цена на куб метр газа для потребителей 
этих стран выросла во Франции с 0,85 долла-
ра в 2021 году до 1,31 доллара в 2024 году, 
в Германии  – с 0,74 доллара в 2021 году 
до 1,22 доллара в 2024 году. В Швеции эта 
цена была наибольшей из трех стран и со-
ставляла 2,78 доллара за куб.м в 2022 году.

Многие страны Европы давно поняли 
тяжесть экономических проблем, навязан-
ных американскими инициативами по санк-
циям против нефтегазового сектора России, 

3 В Пекине прошел VII Российско-Китайский 
энергетический бизнес-форум. URL: https://www.
rosneft.ru/press/today/item/223186/ (дата обращения: 
10.03.2026).

и подписали ряд долгосрочных контрактов 
до начала СВО, которые продолжают дей-
ствовать и в настоящее время.

Одной из основных целей введения санк-
ционных ограничений против нефтегазово-
го комплекса России было резкое снижение 
бюджетных доходов, получаемых от этого 
сектора, для общего ослабления экономики 
РФ и развития бюджетного дефицита.

Анализ данных о Федеральном бюд-
жете позволяет сделать выводы, о том, что 
за период 2010-2024 гг доходы федераль-
ного бюджета РФ выросли в 4,4 раза, не-
фтегазовые доходы – в 2,9 раза. Удельный 
вес нефтегазовых доходов в общей доход-
ной части бюджета снизился за этот пе-
риод с 46,1% до 30,3%, что было связано 
не столько с санкционными ограничениями, 
сколько с общей стратегией нашего государ-
ства, обозначенной как «снятие с нефтяной 
иглы». Если же рассмотреть среднегодовые 
темпы изменения общего объема посту-
пления нефтегазовых доходов в бюджет, 
то можно сделать выводы, что во время 
введения наиболее жестких ограничений 
с 2020 по 2023 год, этот показатель составил 
+ 18,7 % в год, а в 2024 году по сравнению 
с 2023 годом достиг +26,2 % [10].

Санкции 2025 года против ЛУКОЙЛа 
и Роснефти – это не просто очередной раунд 
ограничений, а потенциально поворотный 
пункт для мирового энергетического рынка. 
Они несут в себе серьезные риски: от гло-



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026 77

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

бального энергетического кризиса и скачков 
цен на нефть до глубоких экономических 
последствий для России и ее партнеров. Од-
нако эти же вызовы создают и исторические 
возможности для ускорения «зеленого пере-
хода», снижения энергетической зависимо-
сти и перестройки мировой энергетической 
архитектуры4.

Выводы
Санкционные ограничения, накладыва-

емые на внешнеэкономические отношения 
многих отраслей РФ, в частности, на клю-
чевой нефтегазовый комплекс, стали осо-
бым тестом на стрессоустойчивость компа-
ний этого сектора. Эти санкции, включают 
в себя не только прямые запреты на экспорт 
нефти и газа в США и большинство стран 
ЕС, но и ограничения на поставку нефте-
газового оборудования, программного обе-
спечения и передовые технологии, эмбарго 
на использование танкерного флота РФ, за-

4  Санкции 2025 года против ЛУКОЙЛа и  
Роснефти угрожают мировому энергетическому 
рынку. URL: https://refinanc.ru/journal/sanktsii-
2025-goda-protiv-lukoyla-i-rosnefti-ugrozhayut-
mirovomu-energeticheskomu-rynku/ (дата обраще-
ния: 10.03.2026). 

прет на страхование этих грузов для веду-
щих страховых компаний мира, финансовые 
и инвестиционные меры и т.п. 

Для противодействия этим санкциям 
менеджментом этих компаний совместно 
с государственными органами РФ был раз-
работан целый комплекс мер, включающий 
изменения в системе налогообложения, им-
портозамещение многих видов оборудова-
ния и технологического обеспечения, разра-
ботка новых логистических схем поставки 
нефтегазовой продукции, перенаправление 
экспортных поставок на новые страны Азии, 
в основном на Китай и Индию, занимающих 
в 2024 году около 80% экспорта нефти из РФ 
«Обратный» эффект от внедрения санкций 
существенно повлиял на многие экономи-
ческие показатели США и развитых стран 
ЕС. Несмотря на то, что политические силы 
США ставят своей целью получить первен-
ство в мировом энергетическом рынке, мно-
гие страны принимают самостоятельные 
решения по развитию отношений с нефте-
газовым комплексом РФ, что позволяет это-
му комплексу сохранять свое место в рос-
сийской и мировой экономике и успешно 
решать задачи роста капитализации и повы-
шения экономической эффективности свое-
го бизнеса.
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Теоретические основы статьи составляют: теория эволюции общества Кайданрена, теория 
эволюция общества, предложенная Г.Н. Константиновым, а также авторская модель трансформации 
торговли, в которой используется знак спирали, символизирующий постоянный процесс изменения 
и развития торговли под воздействием трех групп факторов – цивилизационные риски, регулирование, 
цифровизация и технологии. Статья продолжает цикл исследований автора, посвященных спиралевид-
ному развитию торговли, посвящена применению теории спиральной динамики К. Грейвза в ритейле. 
В работе рассмотрены и систематизированы характеристики уровней ценностных систем по Грейвзу 
в контексте розничной торговли. Проанализирована деятельность крупнейших классических ритейлов 
в России и игроков сегмента e-Grocery (быстрая доставка продуктов) в области устойчивого развития 
как наилучшее отражение стадии развития компании согласно предложенной Грейвзом классифика-
ции. Выявлено, что среди классических ритейлеров еще встречаются компании «красного» уровня 
развития, при этом такие крупные торговые сети как «Х5», «Магнит», «Лента» уже начали активную 
работу в области устойчивого развития, имеют цели и программу их достижения и могут быть отнесе-
ны к «зеленым» компаниям по Грейвзу. Крупнейшие российские игроки рынка e-Grocery в основном 
являются представителя «зеленого» типа по теории, что объясняется спецификой онлайн-бизнеса. Та-
ким образом, теория спиральной динамики может быть применима к исследованию эволюции ритейла 
и отражает текущее развитие компаний в частности и розничной торговли в России в целом.

D. K. Popenkova
Plekhanov Russian University of Economics, Moscow, Russia,  
e-mail: popenkova.dk@rea.ru

THE SPIRAL DYNAMICS IN RETAIL 

Keywords: spiral dynamics, spiral retail development, Graves theory, retail, retailers.
The theoretical foundations of the article are: Kaidanren’s theory of the evolution of society, the theory 

of the evolution of society proposed by G.N. Konstantinov, as well as the author’s model of retail transfor-
mation, which uses the spiral sign, symbolizing the constant process of change and development of retail 
under the influence of three groups of factors – civilizational risks, regulation, digitalization and technol-
ogy. The article continues the author’s research cycle on the spiral development of retail, and is devoted to 
the application of K. Graves’ theory of spiral dynamics in retail. The paper examines and systematizes the 
characteristics of Graves’ value system levels in the context of retail. The activities of the largest classical 
retailers in Russia and the players in the e-Grocery segment (fast food delivery) in the field of sustainable 
development are analyzed as the best reflection of the stage of the company’s development according to 
the classification proposed by Graves. It has been revealed that among the classic retailers there are still 
companies of the “red” level of development, while such large retail chains as X5, Magnit, and Lenta have 
already begun active work in the field of sustainable development, have goals and a program to achieve 
them, and can be classified as “green” companies according to Graves. The largest Russian players in the e-
Grocery market are mainly representatives of the “green” type in theory, which is explained by the specifics 
of online business. Thus, the theory of spiral dynamics can be applied to the study of the evolution of retail 
and reflects the current development of companies in particular and retail in Russia in general.

Введение
Данная статья продолжает цикл иссле-

дований автора, посвященных спиралевид-
ному развитию торговли. В диссертации 
на соискание ученой степени доктора эко-
номических наук автором настоящей статьи 
была представлена модель трансформации 

торговли (рис. 1). Основанная на эволюци-
онных теориях торговли, модель использует 
знак спирали, символизирующий постоян-
ный процесс изменения и развития торговли 
под воздействием трех групп факторов – ци-
вилизационные риски, регулирование, циф-
ровизация и технологии [15].
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В данной модели движение по спирали 
приравнено к движению по линии времени. 
Но развитие торговли происходит нелиней-
но, более того – то, что в некоторых странах 
пройдено 50 лет назад, в части стран проис-
ходит сегодня. На основе изучения истории 
развития торговли в разных странах мира, 
становления крупных международных 
торговых сетей установлено, что торгов-
ля носит именно спиралевидное развитие 
(во времени).

С целью приращения научного знания 
и большей степени обоснования постулата 
о развитии торговли по спирали в данном 
исследовании автор обращается к спираль-
ной модели Грейвза и делает попытку нало-
жить данную теорию на развитие торговых 
сетей в России. 

Исследовательский вопрос в данной ста-
тье звучит следующим образом: происходит 
ли развитие ритейла в России по спирали 
и можно ли теорию спиральной динамики 
Грейвса применить для исследования про-
цесса эволюции торговли?

Материалы и методы исследования
В 1970-х годах американский психолог, 

профессор Клэр У. Грейвз, разработал спи-
ральную модель эволюции системы ценно-
стей человека. Согласно Грейвзу, психоло-
гия зрелого человека – это развивающийся, 
эмерджентный, колеблющийся, спирале-
видный процесс, характеризующийся по-
степенным подчинением старых систем 
поведения более низкого порядка новым 
системам более высокого порядка по мере 
изменения экзистенциальных проблем че-
ловека [6]. Человеческая спираль состоит 
из череды мировоззрений, каждое из ко-
торых является продуктом своего времени 
и условий. Однако, когда возникает новое 
мировоззрение, старые системы не исче-
зают. Скорее, они остаются включенными 
в общий поток и не только дополняют бо-
лее сложный образ жизни, но и остаются 
“наготове” на случай, если проблемы, побу-
дившие их к работе, возникнут вновь. Каж-
дое новое мировоззрение рождается из хао-
са нелинейным образом, поэтому в истории 
нет прямой линии времени. 

Позже последователи Грейвза Крис 
Коун, Дон Бек и Кен Уилбер разработали 
новую социально-эволюционную теорию, 
названную «спиральной динамикой» [11]. 
С конца 90-х годов прошлого века спи-

ральная динамика успешно используется 
как для исследования мотивации челове-
ка, развития лидерских качеств, разре-
шения конфликтов, так и эффективного 
управления изменениями в организациях. 
Данная теория обладает набором методов 
и инструментов для определения стадии 
развития компаний, общества, а также 
для диагностики и решения проблем в  
отдельно взятой компании и у отдельного 
человека. 

Ученые выявили восемь мировоззрений, 
ценностных мемов, названных «vMeme». 
vMeme складываются в зависимости от  
взглядов на мир, системы ценностей, уровня 
психологической зрелости, системы убеж-
дений, организационных принципов, стиля 
жизни и образа мышления [9]. С помощью 
v-мемов авторы объясняют системы ценно-
стей, которые существуют у разных людей 
и интегрированы в системы корпоративных 
культур разных организаций. Каждый уро-
вень спирали характеризуется определен-
ным цветом (таблица 1).

Бежевый – выживание – это первый этап 
развития, движимый инстинктом самосо-
хранения и характеризующийся отсутстви-
ем самосознания в достижении сиюминут-
ных целей. Предприятия и команды на этом 
этапе в первую очередь озабочены дости-
жением своих основных целей: поиском ре-
левантных бизнес-ниш, формулированием 
своей миссии, мышлением в краткосрочной 
перспективе и реагированием на рыночные 
условия, не пытаясь прогнозировать тен-
денции. Достижение целей основывается 
на срочности, а не на важности.

Фиолетовый – безопасность – это цве-
товая маркировка, принадлежащая клано-
вым организациям, которые обеспечивают 
комфорт и защищенность в неспокойной 
обстановке. Команды работают, уделяя 
особое внимание безопасности и выпол-
нению задач, возникающих в настоящий 
момент [8].

На структурном уровне одним из при-
меров фиолетовых бизнесов являются стар-
тапы, которые пока не нацелены на мас-
штабирование. В основном они формируют 
сплоченные организации, которые ценят 
традицию обеспечения безопасности. Этап 
характеризуется отсутствием жесткой ие-
рархии, неформальным общением и гори-
зонтальным коммуникациям, интересы ко-
манды выше личных целей [13].
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Таблица 1
Характеристика восьми типов «vMeme» 

Уровень Цвет Название Мышление Характерные явления
1 Бежевый Выживание Инстинктивное Еда, вода, продолжение рода, тепло, за-

щита. Выживание подобно животным.
2 Фиолетовый Мистика Анимистическое Обряды, ритуалы табу, суеверия, племе-

на; народные обычаи и знания. Объеди-
няться вместе ради безопасности

3 Красный Власть Эгоцентрическое Удовлетворения, завоевания, действия; 
импульсивность. Жить настоящим, не 
думая о других

4 Синий Закон, 
истина

Авторитетное Дисциплина, традиции, мораль, прави-
ла. Слушать высшего авторитета

5 Оранжевый Амбиции Стратегическое Материализм потребительство, успех, 
имидж, статус. Завоевать преимуще-
ство и преуспеть

6 Зеленый Взаимоот-
ношения

Консенсус Эгалитарность, чувства, аутентичность, 
обмен, забота, сообщества. Присоеди-
няться к обществу для совместного роста

7 Желтый Гибкость Экологическое Природные системы, самостоятель-
ность, множественные жить по прин-
ципам

8 Бирюзовый Глобаль-
ность

Холистическое коллективный индивидуализм, косми-
ческая духовность, искать порядка в ка-
жущемся хаосе на Земле

Примечание: составлено автором на основе [2].

Красный характеризуется энергией 
и  могуществом – это мировоззрение, ос-
нованное на представлении о мире как 
о диких джунглях, в которых сильные до-
минируют, а слабые служат. Мотивация 
определяется корыстными потребностями, 
интересами, связанными с притязаниями 
на власть, и стремлением к повышению 
за счет конкуренции. Организации, постро-
енные на жесткой иерархии, которые про-
двигаются вперед, преследуя конкретные 
краткосрочные цели и сосредотачиваясь 
на настоящем.

Синий опирается на порядок, авторитет, 
конформизм. Групповая идентичность стро-
ится на противопоставлении «мы» и «они» 
и провозглашении коллективных целей 
выше личных. Чтобы получать вознаграж-
дение, члены группы должны действовать 
в соответствии со строгими нормами пове-
дения, установленными властями. Бизнес-
стратегия предполагает создание системы 
и прозрачной структуры [3].

Оранжевый основан на успехе, рацио-
нальном мышлении, достижениях, иными 
словами это мировоззрение, подразумеваю-
щее уверенность в себе, свободу и индиви-
дуализм. Ценности и убеждения оранжевой 
стадии основаны на стремлении к личной 

свободе и успеху. Основной мотивацией 
является уверенность в своих силах. Рас-
ширение возможностей благодаря науке 
и развитию рынков дает исчерпывающее 
объяснение расширения бизнеса и позволя-
ет мгновенно вознаграждать индивидуаль-
ные усилия по достижению целей. Менед-
жеры имеют дело с группой высокоэффек-
тивных сотрудников, способных к успешной 
автономной работе – значит, роль руковод-
ства смещается с контроля и преодоления 
трудностей на сотрудничество [7].

Зеленый означает гармонию, связь, глав-
ное на данной стадии  – быть искренним 
и стремиться быть лучшим в выбранном со-
обществе. На этом этапе основные бизнес-
показатели растут вместе с развитием карье-
ры сотрудников. Обеспечивая общее благо 
и равенство членов команды, на этом этапе 
мы отходим от иерархии и уделяем меньше 
внимания индивидуалистическому мышле-
нию и больше – экосистеме.

Желтый означает синергии и интегра-
цию. На желтом этапе команды используют 
синергию для развития способностей для 
достижения краткосрочных и долгосрочных 
целей. Цель – заботиться о собственных ин-
тересах, но при этом быть как можно более 
безвредными. 
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Рис. 2. Эволюция развития общества по Keidanren [5]

На данном этапе инновации включают в себя 
устойчивое развитие и корпоративную соци-
альную ответственность в рамках развития 
социальных сетей и новых методов ведения 
бизнеса. Ключом к достижению целей на дан-
ном этапе является принятие присущей окру-
жающей среде неопределенности, что требует 
концентрации на построении командной ра-
боты, основанной на устойчивости, функцио-
нальности, гибкости и импровизации [4].

Бирюзовый – это поддержка, информи-
рованность, сервис. Для реализации этого 
этапа командам и предприятиям необходимо 
отказаться от эгоистических устремлений 
и перейти к благотворительности. Такая по-
требность может быть вызвана стремлением 
к служению или осознанием пределов рас-
ширения бизнеса. Этот этап характеризу-
ется активизацией всех когнитивных и ме-
такогнитивных источников и целостного 
мышления. Время воспринимается в его 
глобальной перспективе, что актуализирует 
бизнес-идентичность на совершенно новом 
уровне мышления с системной точки зрения 
и установки на изобилие [12].

Помимо спиральной динамики Грейвза, 
уместно упомянуть теорию эволюции обще-
ства Кайданрена. От общества охотников об-
щество прошло стадию аграрного общества, 
затем – индустриальное, далее – информа-
ционное и в настоящее время мы находим-
ся на стадии так называемого суперумного 
общества (рисунок 2).

Интересным представляется эволюция 
общества, предложенная Г. Н. Константи-
новым. 70 тысяч лет назад сформировался 
мир племенных сообществ, 12 тысяч лет на-
зад – аграрный мир, 500 лет назад благодаря 
научной революции образовался индустри-
альынй мир. В настоящее время происходит 
метасистемный переход к миру когнитивно-
му (рисунок 3).

Результаты исследования  
и их обсуждение

Согласно упомянутой выше теории спи-
ральной динамики, выделяют восемь уров-
ней развития человека/компании/общества 
[10]. Иллюстративно спиральная динамика 
представлена на рисунке 4.
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Рис. 3. Эволюция общества [14]

Рис. 4. Концепция спиральной динамики [10]

В 2022 году теория спиральной динамики 
(Spiral Dynamics – SD) претерпела дополне-
ние под влиянием цифровизации – в названии 
появился символ Integral, следующий за SD – 
SDi. SDi основана на вере в «Невидимую 
спираль» – главную директиву, заложенную 
в природе человека, которая помогает про-
должать поиск более сложных решений. Од-
ной из отличительных особенностей SDi яв-
ляется использование модели Уилбера «Все 
квадранты/все уровни/все линии», которая 

предлагает удобный способ и методологию 
интеграции спиральной динамики в личную, 
организационную и общественную деятель-
ность. SDi помогает в расширении возмож-
ностей, согласовании, совершенствовании 
и формировании других позитивных концеп-
ций, пакетов и подходов, поскольку работает 
на более глубоких уровнях, влияя на мемети-
ческие коды человечества [1].

Нікіфорчин М. провел исследование 
нескольких украинских компаний на пред-
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мет потенциала изменений для продвиже-
ния по спирали [16]. Понятие потенциала 
естественно и абсолютно адекватно заняло 
важное место в категориальном аппарате 
экономической теории. В первую очередь 
это было связано с радикальными измене-
ниями стратегических приоритетов гло-
бальных организаций, включая изменение 
философии предпринимательства: вместо 
«получения прибыли сегодня» – «наращи-
вание потенциала сегодня», что гарантирует 
«получение прибыли завтра». Такая фило-
софия предпринимательства является прак-
тически единственно возможным способом 
обеспечения стабильного экономического 
роста в быстро меняющихся рыночных ус-
ловиях. Состояние «открытости» является 
характеристикой состояния потенциала, оз-
начает, что организация может двигаться как 
в направлении к развитию, так и деграда-
ции. Состояние «приостановлено» являет-
ся характеристикой движения организации 
к деградирующим изменениям. А состо-
яние «закрыто»  – организация находится 
в определенном динамическом равновесии 
без внесения каких-либо изменений. Систе-
мообразующими элементами потенциала 
изменений являются технологический по-
тенциал (как характеристика уровня исполь-
зуемых организацией технологий), лидер-
ский потенциал (интегральный потенциал 
качества не только менеджмента, но и всего 
персонала организации), мотивационный 
потенциал (система моделей мотивации, 
используемых в организации), финансовый 
потенциал (элемент ресурсного обеспечения 
организации и возможности для свободы 
действий при переходе на новые уровни). 
Изучение спиральной динамики и практика 
формирования потенциала изменений по-
зволили формализовать взаимосвязь между 
уровнем потенциала и уровнями динамич-
ного развития. 

Разберем на примере крупных торго-
вых сетей, действующих в России, к какому 
уровню по спирали они относятся. Крите-
рием, основой отнесения ритейлера к тому 
или иному «vMeme», цвету, станет степень 
внимания к проблеме устойчивого развития. 
Обозначим перечень крупнейших торговых 
сетей России в сегменте продовольственных 
товаров (таблица 2).

Высокая доля крупных торговых сетей 
стала следствием эволюции розничной тор-
говли в России – за десять лет доля выросла 
с 30,7% до 50,7% (рисунок 5). 

Таблица 2
ТОП-ритейлеры в сегменте  

продовольственных товаров в России

Наименование Доля рынка  
за 2024 год, %

Х5 15,6
Магнит 13,2
Меркурий ритейл 6,2
Лента 3,3
Светофор 1,4
ВкусВилл 1,4
Ашан 1,0
Metro 0,9
Самокат 0,8
О’кей 0,8
Итого ТОП-10 45

Примечание: составлено автором на основе [18].

Если проанализировать развитие торгов-
ли в России на более долгом историческом 
горизонте, то можно заключить, что период 
с 1920-х по 1990-е годы, характеризирую-
щийся государственным распределением то-
варов, нельзя назвать классическим ритей-
лом. Если в США и странах Европы на это 
период приходится становление и развитие 
гигантов ритейла «Ашан», Walmart и других 
международных торговых сетей, то на рос-
сийском рынке первые попытки развития 
сетевой торговли сделаны в конце 1990-х 
годов. В 2001-2002 годах на рынок вышли 
иностранные сети Auchan и Metro, начала 
появляться и укрупняться нынешняя ком-
пания «Х5», а также «Магнит» занялся дис-
трибуцией товаров повседневного спроса, 
наводнивших российский рынок девяно-
стых годов и открытием розничных мага-
зинов. Период 2010-2020-х годов характе-
ризуется процессом интеграции торговых 
сетей, слиянием и укрупнением капиталов, 
а следовательно, усилением роли самых 
крупных игроков и наращиванием их доли 
рынка. Данный путь развития характерен 
для многих стран мира, только если там 
процесс эволюции длился восемьдесят лет, 
то Россия его прошла за двадцать.

Локомотивная роль крупных торговых 
сетей накладывет на них социальную от-
ветственность. С целью выявления степени 
внимания к проблеме устойчивого развития 
(ESG) были проанализированы годовые от-
четы крупнейших торговых сетей на пред-
мет наличия в них разделов, посвященной 
данной теме. 
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Рис. 5. Доля оборота розничной торговли пищевыми продуктами, включая напитки,  
и табачными изделиями розничных торговых сетей в общем объеме оборота  

розничной торговли пищевыми продуктами, включая напитки, и табачными изделиями, % 
Источник: составлено автором по данным Росстат [24]

Стоит отметить, что компания ТОП-3  
(владеющая сетью «Красное и Белое») и  
ТОП-5 («Светофор») не публикуют инфор-
мацию о целях устойчивого развития вовсе. 
Данные компании находятся на «красной» 
стадии по теории Грейвза. При этом «Х5», 
«Магнит», «Лента» уже начали активную 
работу в области устойчивого развития, 
имеют цели и программу их достижения. 
При выборе ключевых целей и направлений 
деятельности в сфере устойчивого развития 
данные компании ориентируются в том чис-
ле на 17 Целей в области устойчивого раз-
вития ООН (ЦУР ООН).

 В годовом отчете «Х5» указано, что 
компания в 2021 году опубликовала первый 
отчёт об устойчивом развитии, в котором ут-
вердила цели до 2025 года; в годовом отче-
те за 2025 год имеется специальный раздел 
«Отчет об устойчивом развитии», указан 
прогресс в достижении целей: сокращение 
удельных выбросов парниковых газов, воз-
обновляемая и низкоуглеродная энергия, 
используемая в операционной деятельно-
сти, снижение коэффициента образования 
отходов, переработка вторичных ресурсов, 
образующихся в торговых операциях, сни-
жение нагрузки на водное потребление, эко-
логичная упаковка товаров, совершенство-
вание системы качества товаров, продажа 

ЗОЖ-товаров, благотворительная помощь 
и развитие волонтерских программ. В до-
кументе сформулирована стратегия дости-
жения лидерства в области устойчивого раз-
вития до 2030 и заметно прибавилось новых 
целей  – 2030, например, трудоустройство 
людей с инвалидностью, проведение обра-
зовательных мероприятий по правильному 
питанию, готовность рассматривать в каче-
стве работодателя молодёжью. В 2025 году 
компания обновила Политику в области 
качества и пищевой безопасности, а также 
разработала Политику в области корпора-
тивной социальной ответственности, по-
явилась стратегия качества до 2028 года, за-
пущен собственный знак качества товаров. 
В обращении президента и генерального 
директора «Х5» к акционерам в 2025 году 
сказано, что «торговая сеть входит в тройку 
лучших работодателей России и являемся 
лидером в категории «ритейл» по версии 
HeadHunter, имеет сильную репутацию 
на рынках капитала, лидирует в повестке 
в области устойчивого развития». Компа-
ния находится на «зеленой» стадии по тео-
рии Грейвза.

Торговая сеть «Лента» публикует отчет 
об устойчивом развитии с 2020 года, послед-
ний доступный – за 2023 год. Компания по-
ставила себе цели области устойчивого раз-
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вития до 2025 года и отчиталась о достиже-
нии: снижение удельного потребления элек-
троэнергии, тепловой энергии, выбросов 
парниковых газов, сбор вторсырья, передача 
товаров нуждающимся людям, благотвори-
тельные пожертвования, недопущение дис-
криминации сотрудников. В целом у компа-
нии пять приоритетов: лидерство в бизнесе, 
единение с природой, поддержка населения, 
вовлечение талантов и активный и здоро-
вый образ жизни [21]. Компания находится 
на «зеленой» стадии по теории Грейвза.

У АО «Тандер» (управляет сетью 
«Магнит») имеется отдельный отчет об  
устойчивом развитии, публикуемый с  
2019 года (правда, в открытом доступе лишь 
за  2024 год). Как и у «Х5», у «Магнита» 
также поставлены цели в области устой-
чивого развития до 2025 года: «снижение 
воздействия на климат, рациональное по-
требление ресурсов, поддержка сотрудни-
ков и развитие местных сообществ, а также 
ответственное ведение бизнеса и укрепле-
ние устойчивых отношений с клиентами, 
деловыми партнерами и поставщиками». 
В компании создан комитет по устойчивому 
развитию – орган, возглавляемый руково-
дителем компании, обеспечивающий реа-
лизацию стратегии по пяти стратегических 
направлениям: окружающая среда, устойчи-
вые поставки, укрепление бренда работода-
теля, поддержка местных сообществ и во-
лонтерства, содействие здоровому образу 
жизни. Компания отчиталась о выполнении 
целей: перерабатываемая упаковка для това-
ров, сбор и переработка перерабатываемого 
пластика, снижение удельного образования 
пищевых отходов, снижение удельных вы-
бросов, снижение удельного расхода воды 
и электроэнергии, участие сотрудников 
в волонтерских программах [22]. Компания 
находится на «зеленой» стадии по теории 
Грейвза. 

Далее обратимся к данным о крупней-
ших игроках e-Grocery (сервисы доставки 
еды) и проведем сравнение с классически-
ми ритейлерами по их местонахождению 
на спирали Грейвза. Данный рынок является 
консолидированным, на долю десяти игро-
ков приходится 87,5% продаж (таблица 3). 

Сервис «Самокат» принадлежит Сберу 
и пока не имеет отдельной публичной стра-
тегии по устойчивому развитию. ВкусВилл 
также пока не имеет публичной стратегии 
по устойчивому развитию, однако с 2019 года 
имеет на сайте специальный раздел «Эко-

это просто», посвященный их экоактивно-
стям: переработка одежды, сбор крышечек, 
отказ от чеков, бонусы за вторсырье, пере-
работка карт, пакеты из вторичного сырья, 
экообменники, фандоматы, сбор блистеров, 
книг, детских вещей, упаковки и вторсырья, 
бытовая химия на розлив, фудшеринг и дру-
гие. Компания находится на «зеленой» ста-
дии по теории Грейвза.

Таблица 3
ТОП-10 игроков e-Grocery  

в России за 2024 год

Наименование  
сервиса

Доля рынка  
за 2024 год, %

Самокат 16,4
Х5 16,1

ВкусВилл 14,2
Ozon 9,7

Wildberries 9,0
Яндекс 8,9
Магнит 4,9
Лента 4,7
Metro 1,9
Ашан 1,7

Итого ТОП-10 87,5

Примечание: составлено автором на основа-
нии [19].

У Ozon имеется отчет об устойчивом 
развитии (часть годового отчета). Маркет-
плейс проводит стратегию ответственной 
онлайн-торговли, которая включает: раз-
витие предпринимательства и местных со-
обществ, кибербезопасность и конфиденци-
альность данных, минимизацию экологиче-
ского следа. Компания отчиталась об умень-
шении объема используемой упаковки че-
рез программу Ozon Recycle, проведении 
нормирования потребности в накопителях 
и оборудованных контейнерных площадках 
для сбора отходов, утверждении стандартов 
технических заданий на обращение с отхо-
дами. Компания запустила Ozon Забота  – 
комплексную благотворительную програм-
му для продавцов, покупателей, партнёров, 
сотрудников компании и клиентов Ozon Бан-
ка для помощи подопечным благотворитель-
ных организаций [2]. Компания находится 
на «зеленой» стадии по теории Грейвза.

У Wildberries создан отдельный ресурс, 
посвященный устойчивому развитию,  – 
«RWB Участие». Маркетплейс участвует 
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в благотворительных фондах, продвигает 
такие социальные проекты как «киберосоз-
нанность», корпоративное волонтерство, 
прививает заботу об экологии (проекты 
по сбору вещей и их переработке), компа-
ния использует многоразовую тару, сокра-
щая использование бумаги [23]. Компания 
находится на «зеленой» стадии по тео-
рии Грейвза.

Согласно экспертной авторской оцен-
ке, крупнейшие российские игроки рынка 
e-Grocery в основном являются представи-
теля «зеленого» типа «vMeme» по теории 
Грэйвса с последующим переходом на «жел-
тый» этап. Такое отличие между предста-
вителями классического и онлайн-ритейла 
объясняется особенностью онлайн-бизнеса, 
который начал активно развиваться в период 
пандемии, игроки очень быстро адаптирова-
лись к сложившейся ситуации, выстроили 
agile-структуры, которые могут быть адап-
тивными в более демократичной и техноло-
гичной среде, чем оффлайн-ритейл. 

Заключение
На поставленный в статье исследова-

тельский вопрос – ритейлеры в России раз-
вивались по спирали и теорию спиральной 
динамики Грейвза можно применить для ис-

следования процесса эволюции торговли – 
можно ответить положительно. Компании 
рынка e-Grocery не прошли путь по спираль-
ной динамике Грейвза от бежевого до зеле-
ного или желтого, а скорее изначально разви-
вали организации, в основе которых лежит 
платформенная бизнес-модель, не предпо-
лагающая «красного» типа компаний, а ско-
рее «зеленый». С вспышкой COVID-19 они 
получили острую необходимость осваивать 
в стране сервис быстрой доставки продук-
тов питания в условии изоляции граждан 
и это потребовало гибких структур, большо-
го фокуса на социальную ответственность 
и доброжелательной коммуникации с по-
ставщиками. Оффлайн же ритейлеры за поч-
ти 30 лет существования в России прошли 
и проходят более поступательный путь раз-
вития, эволюционируя от красного к зеле-
ному типу компаний по Грейвзу. В начале 
2000-х годов были иные запросы со стороны 
населения – на ассортимент и его разнообра-
зие в большей степени, чем на безопасность, 
качество и социальную ответственность, как 
это происходит сегодня. Ключевым остает-
ся вопрос перехода компаний в торговле 
на «бирюзовый» тип и какими характери-
стиками они будут обладать. Но это вопрос 
времени и дальнейших исследований.
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взаимодействия и управление ресурсными потоками. Выделены основные экосистемные компе-
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на долгосрочную перспективу.
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This article highlights the application of Agile methodology in modeling a company’s innovation eco-
system. The authors explore the role of the Agile approach and innovation ecosystem modeling as a key 
driver and tool for ensuring the strategic resilience of companies in a turbulent economic environment. A 
comparative analysis identifies the advantages of the Agile approach over traditional management systems. 
Key ecosystem components are considered, including participants, interaction architecture, and resource 
flow management. Key ecosystem competencies and types of innovation ecosystem participants are identi-
fied, and their contribution to improving the company’s resilience is examined. The impact of Agile practices 
on individual components of a company’s innovative potential is demonstrated. An assessment is made of 
the transformational impact of agile methodologies on organizational culture, processes, and human capital, 
contributing to increased adaptability and innovation. It is concluded that ecosystem modeling based on 
Agile methodology is an imperative of strategic management, enabling a company to adapt to innovative 
changes, proactively ensuring and shaping its long-term development.

Введение
В настоящее время развитие экономиче-

ских отношений непосредственно опреде-
ляется фундаментальными и трансформа-
ционными изменениями самого феномена 
конкуренции, внешних и внутренних ис-
точников формирования конкурентных пре-
имуществ компаний. Следует подчеркнуть, 
что в условиях четвертой промышленной 
революции эффективность деятельности 
организаций может быть отражена не толь-
ко такими драйверами как способность 
к долгосрочному планированию, масштаби-
рование производства, но и умениями про-
ектировать, моделировать сложные сетевые 
взаимодействия с внешними контрагентами, 
адаптировать, генерировать и внедрять ин-
новационные решения [7]. По отношению 
к внешнему окружению и внутренней сре-
де сегодня формируется новый императив 
организационного поведения, согласно ко-
торому успешные компании должны быть 
открытыми вовне и гибкими внутри.

Необходимо констатировать, что на-
блюдаемая сегодня мировая экономическая 
обстановка подвержена значительной не-
определенности. Так, современные тренды 
и вызовы, активное внедрение достиже-
ний цифровизации, вариативность пред-
почтений потребителей определяют такие 
возможности и условия, при которых ри-
гидные, иерархические и традиционные 
управленческие модели не всегда могут эф-
фективно использоваться. В этом концепту-
альном аспекте реализация возможностей 
для внедрения инноваций и инновационно-

го развития компаний является объективно 
необходимой реальностью [2]. Безусловно, 
в условиях турбулентности глобальных 
рынков, ускорения технологических из-
менений и усиления конкурентной борь-
бы проблема обеспечения стратегической 
устойчивости компании выходит на пер-
вый план. При этом традиционные модели 
управления, ориентированные, прежде все-
го, на внутреннюю оптимизацию и посте-
пенное совершенствование, оказываются 
недостаточно эффективными для противо-
действия внешним вызовам [8; 11].

Актуальность исследуемой проблема-
тики обусловлена тем, что сегодня для ком-
паний следует реализовать две взаимосвя-
занные задачи, а именно: необходима вну-
тренняя перестройка для повышения уровня 
адаптивности и одновременно требуют-
ся стратегические решения в выстраивании 
внешнеэкономических связей для доступа 
к новым ресурсам и современным компетен-
циям. В этом концептуальном отношении, 
если решение первой задачи может быть 
связано с применением Agile-методологии 
для трансформации внутренней среды ком-
пании, то вторая задача непосредственно 
может реализоваться на основе моделиро-
вания инновационной экосистемы органи-
зации. В рамках интеграции двух данных 
составляющих – Agile-методологии и моде-
лирования инновационной экосистемы объ-
ективно необходимым является проектиро-
вание стратегии развития для повышения 
уровня эффективности и конкурентоспособ-
ности компании.



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   202692

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

Цель исследования заключается в тео-
ретическом обосновании применения Agile-
методологии при осуществлении модели-
рования экосистемы инноваций компании. 
Методологический инструментарий ис-
следования базируется на концептуальных 
положениях теории инновационного ме-
неджмента, организационного поведения 
и стратегического управления. Теоретиче-
ской и эмпирической базой исследования 
являлись фундаментальные и практические 
работы и публикации ученых в области 
теории инноваций, экосистемного и Agile-
подхода, стратегического планирования, 
моделирования, менеджмента, а также офи-
циальные отчеты и материалы Минэконом-
развития РФ.

Материалы и методы исследования
При осуществлении исследования ав-

торами использовались специальные и  
общенаучные методы: дедуктивный и ин-
дуктивный, описательной статистики, гра-
фический, моделирования, типологизации 
и классификации, контент-анализ, струк-
турно-функциональный и сравнительный 
анализ. Применение системного подхода 
позволяет рассматривать внешнее окруже-
ние и внутреннюю среду компанию в рамках 
Agile-методологии и экосистемы иннова-
ций как иерархически организованную, от-
крытую, динамичную, целостную систему. 
Использование процессного подхода опре-
деляет комплексное исследование экоси-
стемных взаимодействий и трансформаци-
онных процессов инновационной деятель-
ности компании.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Необходимо подчеркнуть, что сегодня 
Agile-методология, первоначально приме-
няемая для IT-сферы, трансформировалась 
в системную платформу управления дея-
тельностью компаний, которые успешно 
используют инновационные технологии 
в условиях наблюдаемых внешних трендов 
и вызовов [9]. Данный подход базируется 
на следующих концептуальных положе-
ниях: способности компаний к инноваци-
онным и адаптационным изменениям пре-
валируют над изначально разработанным 
планом; успешные контакты с заказчиками 
важнее, чем корректировка контрактных 
условий; реально действующий продукт бо-
лее значим при сопоставлении с детальной 

документацией; клиенты и взаимодействие 
с потребителями имеют первостепенное 
значение для компаний.

Эти принципы отражают сущность 
трансформации организационной культу-
ры компаний, позволяя им адаптироваться 
и эволюционировать, ориентируясь на су-
щественное повышение уровня обслужива-
ния клиентов. Безусловно, в наблюдаемой 
турбулентной обстановке использование 
ключевых положений Agile-философии по-
могает организациям не только учитывать 
происходящие инновационные изменения, 
но и непосредственно «встраивать» появля-
ющиеся тренды при реализации политики 
управления компанией. 

В противовес внутренней направленно-
сти Agile, концепция экосистемы инноваций 
фокусируется на внешних взаимодействиях. 
В концептуальном отношении стратегиче-
ская устойчивость понимается, как способ-
ность компании не только адаптироваться 
к изменениям внешней среды, но и проак-
тивно формировать свое будущее, обеспечи-
вая долгосрочную конкурентоспособность 
и экономический рост. В этом отношении 
экосистема инноваций представляет дина-
мичную сеть взаимосвязанных организаций 
и институтов, включая стартапы, научно-ис-
следовательские центры, поставщиков, кли-
ентов, венчурные фонды и государственные 
органы, объединенных вокруг «якорной» 
компании для совместного создания и осво-
ения новых ценностей.

Основная гипотеза настоящего исследо-
вания определяет, что эффективно смодели-
рованная экосистема инноваций позволит 
компаниям диверсифицировать риски, полу-
чить доступ к экстернальным компетенциям 
и технологиям, ускорить цикл разработки 
и коммерциализации инноваций. Безуслов-
но, для нашей страны «актуальным явля-
ется как развитие лидерства национальных 
игроков, так и оценка потенциальных ри-
сков для конкурентной среды» [5]. В свою 
очередь, использование Agile-философии 
в системном отношении влияет на основ-
ные составляющие инновационного по-
тенциала компаний [4]. В данном аспекте 
Agile-технологии помогают образованию 
и развитию самоорганизующихся и кросс-
функциональных структур, которые, в свою 
очередь, объединяют разнопрофильных ра-
ботников в единый коллектив при успешной 
реализации поставленной цели. Эти меро-
приятия позволяют эффективно внедрять 
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нововведения и ускоренно обмениваться 
между специалистами накопленными зна-
ниями и опытом. 

Также следует отметить, что применение 
кратковременной цикличности обратной 
связи непосредственно отражает возмож-
ности компаний для получения информаци-
онных сигналов от клиентов-потребителей 
продукции и на данной основе определяет 
уменьшение рисков реализации неэффек-
тивных инновационных решений. При этом 
принятие культуры «неудачи как части про-
цесса» стимулирует новаторство, снижа-
ет вероятность использования ошибочных 
действий и мероприятий, которые являют-
ся барьерами, существенно снижающими 
эффективность внедрения инновационных 
решений. Оценка сопоставления использо-
вания Agile-методологии и традиционного 
подхода отражена в таблице 1.

Трансформация культуры и бизнес-
процессов при использовании Agile-
методологии напрямую способствует повы-
шению адаптивности компаний и созданию 
ценностей для потребителей. Так, данные 
опубликованного семнадцатого докла-
да «State of Agile» показывают, что около 
шестидесяти процентов компаний выде-
ляют повышение уровня сотрудничества, 
рассматриваемого в качестве важнейшего 
преимущества, пятьдесят семь процентов 
организаций уделяют повышенное внима-
ние бизнес-потребностям своей клиентуры 
[12]. В таблице 2 подробно рассмотрено 
воздействие Agile-технологий на отдельные 
составляющие инновационного потенциа-
ла организаций.

Можно констатировать, что Agile-подход 
не обязательно должен быть представлен на-
бором конкретных технологий; его приме-
нение определяется преимущественно каче-
ственным изменением ценностей. Так, если 
следовать рекомендациям специалистов: 
«Agile по большей части не инструмент 
контроля и управления командой, а куль-
тура работы, образ мышления, принципы 
взаимоотношений на работе» [6]. При этом 
согласно результатам проведенных исследо-
ваний подчеркивается, что Agile-коуч явля-
ется своеобразным архитектором рабочего 
процесса, использование которого меняет 
культуру команды и компании [1, с. 75].

Одной из составляющих процесса моде-
лирования является проектирование архи-
тектуры взаимодействия и управления че-
тырех критически важных потоков (знаний, 
технологий, талантов и финансов). При реа-
лизации данного этапа для компания-лидера 
осуществляется выбор оптимального фор-
мата сотрудничества, а именно: создание 
акселерационных программ, краудсорсин-
говых платформ, совместных предприятий, 
технологических альянсов. 

Статистические данные подтвержда-
ют стратегическую роль малого и среднего 
предпринимательства (МСП) являющегося 
ключевым источником инноваций в форми-
рующихся национальных экосистемах. Так, 
согласно Минэкономразвития России, за три 
квартала 2025 г/ более 3,1 тыс. субъектов 
МСП подали заявки на патентование изо-
бретений, полезных моделей и промышлен-
ных образцов, демонстрируя устойчивую 
положительную динамику [10].

Таблица 1
Оценка сопоставления использования Agile-методологии и традиционного подхода

Признаки Agile-методология Традиционный подход 
Управление 
рисками проекта

использование возможностей приня-
тия «быстрых и дешевых» ошибок, не-
прерывная проверка идей на практике

действия и мероприятия по миними-
зации рисков при старте проекта

Организационная 
структура компании

сетевая структура, состоящая из само-
управляемых команд

организационная структура, реализу-
емая по функциональному принципу

Стратегия внедре-
ния инноваций

«гибкая» стратегия, корректируемая 
при формировании и проверке рабо-
чих гипотез

реализация утвержденного плана, 
практическая ориентация на долго-
срочное планирование

Культура 
организации

культура новаторства, взаимного дове-
рия и сотрудничества

культура исполнения предписаний и 
жесткого контроля

Роль клиентов активное взаимодействие и наличие 
обратной связи на ключевых этапах 
разработки

вовлечение клиентуры при реализа-
ции этапов формирования требова-
ний и итоговой приемки

Источник: составлена авторами.
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Таблица 2
Воздействие Agile-технологий на отдельные составляющие  

инновационного потенциала организаций

Составляющие 
инновационного  

потенциала
Agile-технологии Практическая реализация 

 воздействия Agile-технологий

Организационная 
культура компании

стратегия лидерства как моти-
вация, культура «безопасной 
неудачи», клиентская обрат-
ная связь 

создание среды, стимулирующей новатор-
ство и снижение неуверенности при приня-
тии ошибочного решения, что объективно 
необходимо для появления и реализации про-
рывных идей

Инновационные 
процессы

бэклог реализуемой продук-
ции, инкрементальные постав-
ки товаров и услуг, спринты 

снижение потерь ресурсов при реализации 
неперспективных идей, сокращение времен-
ного периода вывода инновационной продук-
ции на рынок

Человеческий 
капитал

регулярные стендапы, техно-
логии парного программиро-
вания, кросс-функциональные 
команды

повышение уровня ответственности при при-
нятии управленческих решений, ускорение 
междисциплинарного обмена опытом со-
трудниками

Источник: составлена авторами.

Рис 1. Основные типы участников инновационной экосистемы  
и их вклад в устойчивость компании 

Источник: составлен авторами

Важным этапом моделирования экоси-
стемы компании является идентификация 
и привлечение ключевых стейкхолдеров. 
На рисунке 1 представлены типы участни-
ков инновационной экосистемы компании 
и выделена их ключевая роль в экосистеме.

Безусловно, управление подобной слож-
ной сетевой структурой отражает развитие 
новых компетенций компании, которые 
можно обозначить как «экосистемные». Эф-
фективность данного подхода подтвержда-
ется практикой ведущих институтов разви-
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тия: так, Фонд развития промышленности, 
предоставив около 2000 займов на сумму 
порядка 700 млрд руб. и обеспечив запуск 
тысячи производств, демонстрирует высо-
чайшую эффективность оркестрации про-
мышленной экосистемы национального 
масштаба [3]. Экосистемные компетенции 
являются связующим звеном между самой 
моделью экосистемы компании и ее стра-
тегической устойчивостью, что представ-
лено на рис. 2.

Можно констатировать, что при наличии 
явных преимуществ, трансформационные 
преобразования уже сложившейся органи-
зации согласно Agile-методологии опреде-
ляют возникновение системных проблем, 
которые, в свою очередь, могут снизить 
степень позитивного эффекта при реали-
зации модельных процессов развития эко-
системы инноваций отдельных компаний. 
Основные вызовы, проблемы внедрения 
Agile-методологии и их решение отражены 
в таблице 3.

Реализация модели экосистемы инно-
ваций также сопряжена с рисками, которые 

необходимо учитывать в процессе страте-
гического планирования. К ним относятся, 
прежде всего, риски потери контроля над 
ключевыми активами и интеллектуальной 
собственностью, зависимости от ключе-
вых партнёров, культурного несоответствия 
между участниками и «системной сложно-
сти», когда управление экосистемой стано-
вится настолько ресурсоемким, что нивели-
рует выгоды от ее создания.

Важно подчеркнуть, что сопоставление 
двух рассматриваемых концепций (моде-
лирования и Agile-методологии) позволяет 
определить точки их синтеза для проектиро-
вания целостной модели управления инно-
вациями. Так, использование Agile-подхода 
обуславливает необходимость регулярного 
и непрерывного сотрудничества с заказ-
чиком. В свою очередь, при рассмотрении 
экосистемы клиенты компании трансформи-
руются из пассивных потребителей в актив-
ных соучастников процессов формирования 
и внедрения инноваций (инновационной 
продукции), что полностью соответствует 
философии Agile.

Рис 2. Ключевые экосистемные компетенции компании 
Источник: составлен авторами
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Таблица 3
Основные вызовы, проблемы внедрения Agile-методологии и их практическое решение

Ключевые  
барьеры / вызовы Содержание проблемной ситуации Практическое решение  

проблемной ситуации
Эффект масштаби-
рования компаний

риски появления «новой бюрокра-
тии», определенные сложности коор-
динируемости действий Agile-команд

применение проверенных фреймвор-
ков масштабирования (Nexus, LeSS) 
сохранение автономности деятельно-
сти Agile-команд

Псевдо-Agile и ги-
бридизация органи-
зации

формальное использование ритуалов 
(регулярных стендапов) без вариаций 
норм KPI и культурных норм 

преобразование философии управ-
ления лиц, принимающих решения, 
корректировка мотивационных уста-
новок при практической ориентации 
на создание новой продукции

Оценка результатив-
ности деятельности 
компании

чрезмерное использование отдельных 
Agile-метрик отражает риск повыше-
ния их фетишизации; классические 
метрики («освоение бюджета» компа-
нии) не показывают реальную резуль-
тативность при внедрении инноваций 
и нововведений

применение Agile-метрик, ориентиро-
ванных, прежде всего, не на объемы 
выполненных задач, а на достижение 
реальных результатов (повышение 
ключевых параметров, ценность для 
клиентуры)

Несовместимость с 
фактически «унас-
ледованной» струк-
турой организации

конфликтные ситуации между тради-
ционными отделами (юридическими, 
кадровыми, финансовыми служба-
ми), функционирующими согласно 
действующему регламенту и Agile-
командами  

внедрение посреднических ролей 
(product-менеджмент, Agile-коучинг), 
которые обеспечивают открытую и 
обратную связь между иерархической 
управленческой системой и Agile-
командами 

Источник: составлена авторами.

Использование Agile-методологии при 
моделировании экосистемы компании от-
ражает идею самоорганизующихся команд. 
Ключевую роль в подобной экосистеме 
определяют автономные организации-участ-
ники. В данном аспекте стратегическая цель 
компании-«лидера» заключается не в иерар-
хическом управлении, она отражена, прежде 
всего, созданием соответствующих условий 
для синергии эффективности инновацион-
ной деятельности.

Заключение
Итак, можно констатировать, что в со-

временной экономической среде успешно 
конкурируют и развиваются уже не отдель-
ные компании, а инновационные экосисте-
мы. Сегодня моделирование инновационной 
экосистемы компании перестает быть опци-
ональной практикой и становится императи-
вом стратегического управления. В данном 
ракурсе моделирование необходимо рассма-
тривать как системный и целенаправленный 
процесс формирования структуры, потоков 
и развития специфических компетенций, 
определяющий повышение стратегической 
устойчивости компании.

При этом эффективное участие в экоси-
стеме определяет необходимость фундамен-

тальной внутренней трансформации компа-
нии. В свою очередь, переход к использова-
нию Agile-управления в рамках моделирова-
ния экосистемы представляет не просто мод-
ный тренд и актуальный вызов, а является 
своеобразным стратегическим решением при 
активизации внешних детерминирующих 
факторов. Использование Agile-методологии 
позволит предприятиям и организациям стать 
более «гибкими» к существующим транс-
формационным внешним трендам и вызовам 
и определяет реализацию возможностей для 
внедрения инноваций.

Важно подчеркнуть, что использование 
Agile-методологии при моделировании эко-
системы инноваций поможет сформировать 
новую парадигму стратегического управле-
ния и менеджмента компании. Безусловно, 
Agile-подход может быть отражен в роли 
определенной «операционной системы», 
которая позволяет обеспечить внутренний 
«фон» и саму готовность компании к иннова-
ционным изменениям. В данном отношении 
экосистема способствует использованию 
компанией глобальных потоков знаний, тех-
нологий, ресурсов и обеспечивает успешное 
развитие и внедрение экосистемных компе-
тенций, а также позволяет эффективно реа-
лизовать эти инновационные процессы.
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В статье разработана и обоснована авторская методика краткосрочной оценки ликвидности 
коммерческого банка, основанная на количественном учёте влияния ключевой ставки Банка России 
на структуру активов и обязательств кредитной организации. В отличие от традиционных норма-
тивных и балансовых подходов предложенная методика ориентирована на выявление процентно-
индуцированных кассовых разрывов, возникающих в условиях изменения процентной конъюнкту-
ры даже при формальном соблюдении обязательных нормативов ликвидности. Методологической 
основой исследования выступают методы эконометрического моделирования и сценарного анали-
за, позволяющие оценить асимметричную чувствительность отдельных статей баланса к процент-
ным шокам. В рамках методики реализовано стресс-тестирование ликвидной позиции банка при 
альтернативных сценариях изменения ключевой ставки, что обеспечивает переход от статической 
оценки ликвидности к риск-чувствительному анализу. Полученные результаты подтверждают огра-
ниченность нормативно-ориентированной оценки ликвидности и обосновывают целесообразность 
применения разработанной методики в системе оперативного управления активами и пассивами 
коммерческого банка.
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RISK-SENSITIVE METHODOLOGY FOR SHORT-TERM 
ASSESSMENT OF COMMERCIAL BANK LIQUIDITY  
UNDER CONDITIONS OF CHANGING KEY INTEREST RATES
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This article develops and substantiates an original methodology for short-term liquidity assessment of 
a commercial bank, based on the quantitative accounting of the impact of the Bank of Russia’s key interest 
rate on the structure of the credit institution’s assets and liabilities. Unlike traditional regulatory and balance 
sheet approaches, the proposed methodology focuses on identifying interest-rate-induced cash flow gaps 
that arise under changing interest rate conditions, even when mandatory liquidity ratios are formally met. 
The methodological basis of the research includes econometric modeling and scenario analysis methods, 
which allow for the assessment of the asymmetric sensitivity of individual balance sheet items to interest 
rate shocks. The methodology incorporates stress testing of the bank’s liquidity position under alternative 
scenarios of key interest rate changes, thus providing a transition from static liquidity assessment to risk-
sensitive analysis. The results obtained confirm the limitations of normatively oriented liquidity assessment 
and justify the expediency of applying the developed methodology in the system of operational asset and 
liability management of a commercial bank.
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Введение
В условиях повышенной волатильности 

денежно-кредитной политики Банка России 
проблема управления банковской ликвидно-
стью приобретает особую значимость. Су-
щественные и частые изменения ключевой 
ставки оказывают прямое влияние на сто-
имость и объемы активных и пассивных 
операций коммерческих банков, усиливая 
риски краткосрочной утраты ликвидности. 
При этом действующая система надзорно-
го регулирования ориентирована преиму-
щественно на соблюдение обязательных 
нормативов ликвидности, которые не в пол-
ной мере отражают влияние процентных 
шоков и поведенческой реакции клиентов 
на изменение процентной конъюнктуры. 
В результате формальное соответствие 
нормативным требованиям не гарантиру-
ет устойчивости ликвидной позиции банка 
в краткосрочном периоде, что обуславлива-
ет необходимость разработки новых риск-
чувствительных подходов к оценке и управ-
лению ликвидностью. 

Материалы и методы исследования
Проблемы банковской ликвидности до-

статочно широко представлены в трудах 
отечественных и зарубежных исследовате-
лей. В работах Б. А. Райзберга, О. И. Лав-
рушина, Г. Г. Коробовой, М. А. Помориной 
рассматриваются вопросы поддержания 
платежеспособности коммерческих банков, 
управления активами и пассивами, а также 
особенности нормативного регулирования 
ликвидности. Существенный вклад в разви-
тие теории банковской ликвидности внесли 
также зарубежные исследователи, в частно-
сти Ф. Аллен, Д. Гейл, Дж. Гатти, в трудах 
которых анализируются механизмы транс-
формации ликвидности и устойчивость бан-
ковских систем.

В научных публикациях подробно ана-
лизируются классические подходы к  
управлению ликвидностью, включая ак-
тиво- и пассиво-ориентированные модели, 
а также интегрированные ALM-подходы, 
получившие развитие в работах И. Т. Ба-
лабанова, А. Д. Шеремета, В. В. Ковалева. 
Вместе с тем большинство существующих 
исследований носит преимущественно ста-
тический характер и ориентировано на ана-
лиз балансовых показателей либо соблюде-
ние регуляторных нормативов ликвидности.

В меньшей степени в научной литерату-
ре изучены вопросы количественной оценки 

влияния процентной политики Банка России 
на структуру баланса коммерческого банка, 
а также формирования краткосрочных кас-
совых разрывов, обусловленных асимме-
тричной чувствительностью активов и обя-
зательств к изменению ключевой ставки. 
Недостаточная разработанность данного 
направления определяет необходимость 
дальнейших исследований, ориентирован-
ных на интеграцию процентного фактора 
и сценарного анализа в методологию оценки 
банковской ликвидности.

Целью исследования является разра-
ботка и обоснование авторской методики 
краткосрочной оценки ликвидности коммер-
ческого банка, основанной на учёте процент-
ного фактора и сценарного моделирования 
изменения ключевой ставки Банка России.

Задачи исследования:
1. Проанализировать теоретические под-

ходы к управлению банковской ликвидно-
стью и выявить их ограничения в условиях 
волатильной процентной политики;

2. Обосновать необходимость учёта про-
центного фактора при оценке краткосрочной 
ликвидности банка;

3. Разработать методику количественной 
оценки чувствительности ключевых статей 
баланса к изменению ключевой ставки;

4.  Сформировать сценарный подход к  
выявлению процентно-индуцированных 
кассовых разрывов;

5. Определить возможности практиче-
ского применения разработанной методики 
в системе управления активами и пассивами 
коммерческого банка.

Научная новизна исследования заклю-
чается в разработке риск-чувствительной 
методики краткосрочной оценки ликвид-
ности коммерческого банка, основанной 
на количественном моделировании зависи-
мости активов и обязательств от изменения 
ключевой ставки Банка России. Впервые 
в рамках оценки ликвидности предложе-
но использовать эконометрические модели 
чувствительности балансовых статей для 
выявления процентно-индуцированных 
кассовых разрывов, возникающих даже 
при соблюдении обязательных нормати-
вов ликвидности.

Целесообразность исследования обу-
словлена необходимостью повышения эф-
фективности системы оперативного управ-
ления ликвидностью коммерческих банков 
в условиях нестабильной процентной конъ-
юнктуры. Разработка методики, учитываю-
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щей влияние процентных шоков, позволяет 
сократить разрыв между нормативной оцен-
кой ликвидности и фактическими рисками 
её утраты, что особенно важно для системно 
значимых кредитных организаций.

Теоретическая значимость исследования 
состоит в развитии представлений о бан-
ковской ликвидности как динамической 
экономической категории, формируемой 
под воздействием процентной политики 
и структуры баланса банка. Предложенный 
подход расширяет теоретические основы 
управления ликвидностью за счёт интегра-
ции инструментов эконометрического ана-
лиза и сценарного моделирования в систе-
му ALM.

Практическая значимость исследова-
ния заключается в возможности приме-
нения разработанной методики в деятель-
ности коммерческих банков для ранней 
диагностики рисков ликвидности и повы-
шения обоснованности управленческих 
решений. Методика может быть исполь-
зована в рамках внутреннего стресс-
тестирования, а также адаптирована для 
оценки устойчивости ликвидной позиции 
банка в условиях изменения ключевой 
ставки Банка России. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Современное состояние банковского 
сектора Российской Федерации характери-
зуется повышенной волатильностью про-
центной политики Банка России, что су-
щественно усиливает роль краткосрочного 
управления ликвидностью коммерческих 
банков. В условиях частых и значитель-
ных изменений ключевой ставки тради-
ционные подходы к оценке ликвидности, 
основанные преимущественно на соблю-
дении обязательных нормативов и ана-
лизе запасов высоколиквидных активов, 
демонстрируют ограниченную способ-
ность к выявлению краткосрочных рисков 
ликвидности. Данная проблема особенно 
обостряется для системно значимых кре-
дитных организаций, структура баланса 
которых отличается высокой диверсифи-
кацией и сложной трансмиссией процент-
ных сигналов [1].

В экономической теории и банковской 
практике сформировалось несколько базо-
вых подходов к управлению ликвидностью. 
Наиболее ранним является активо-ориен-
тированный подход, предполагающий под-

держание достаточного объема ликвидных 
активов, способных быть оперативно ре-
ализованными без существенной потери 
стоимости. Данный подход обеспечивает 
формальную платежеспособность банка, 
однако сопровождается снижением рента-
бельности активных операций. В дальней-
шем получил развитие пассиво-ориентиро-
ванный подход, основанный на активном 
управлении источниками фондирования 
и использовании инструментов денежно-
го рынка. Несмотря на большую гибкость, 
данный подход повышает чувствитель-
ность банка к состоянию финансовых рын-
ков и процентной конъюнктуре [2].

В рамках современного этапа развития 
банковского менеджмента наибольшее рас-
пространение получил интегрированный 
подход к управлению активами и пассивами, 
реализуемый через систему ALM. В его ос-
нове лежит сопоставление сроков, объемов 
и стоимости активов и обязательств, а так-
же анализ процентного и ликвидностного 
риска. Вместе с тем даже в рамках ALM-
подхода оценка ликвидности, как правило, 
носит статический или квазидинамический 
характер и опирается на календарное рас-
пределение денежных потоков без учета по-
веденческой реакции клиентов на измене-
ние процентных условий.

Существенное влияние на практику 
управления ликвидностью оказывает над-
зорное регулирование Банка России, осно-
ванное на системе обязательных нормати-
вов ликвидности. Нормативы Н2 и Н3 ори-
ентированы на оценку способности банка 
выполнять обязательства в краткосрочном 
горизонте, однако их расчет не предпо-
лагает моделирования процентных шо-
ков и изменения структуры обязательств 
в ответ на корректировку ключевой ставки. 
В результате формальное соблюдение нор-
мативных требований не исключает возник-
новения краткосрочных кассовых разрывов, 
обусловленных асимметричной реакцией 
активов и пассивов на изменение процент-
ной политики [3,4].

В научных исследованиях последних 
лет все большее внимание уделяется риск-
чувствительным методам оценки ликвид-
ности, включая стресс-тестирование и  
сценарный анализ. Данные инструменты 
позволяют учитывать неблагоприятные ма-
кроэкономические условия, однако в боль-
шинстве случаев применяются к оценке до-
статочности капитала и не интегрированы 
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в систему оперативного управления лик-
видностью. Кроме того, используемые сце-
нарии, как правило, носят агрегированный 
характер и не опираются на количествен-
ную оценку чувствительности конкретных 
статей баланса банка к изменению ключе-
вой ставки.

Таким образом, анализ существующих 
теоретических и прикладных подходов 
позволяет сделать вывод о наличии ме-
тодологического разрыва между норма-
тивно-ориентированной оценкой ликвид-
ности и фактическими рисками ее утраты 
в краткосрочном периоде. Указанный раз-
рыв обусловлен недостаточным учетом 
процентного фактора и поведенческой ре-
акции клиентов при изменении ключевой 
ставки Банка России. Данное обстоятель-
ство предопределяет необходимость раз-
работки риск-чувствительной методики 
краткосрочной оценки ликвидности, осно-
ванной на количественном моделировании 
зависимости ключевых статей баланса бан-
ка от процентных шоков, что и составляет 
содержание следующего этапа исследова-
ния – разработки авторской методики оцен-
ки ликвидности. 

Методика анализа и оценки риска лик-
видности коммерческого банка для целей 
управления на краткосрочном периоде мо-
жет выглядеть следующим образом.

Цель анализа – количественно оценить, 
как изменения ключевой ставки повлияют 
на дефицит/избыток ликвидности банка 
в различные временные горизонты. 

В качестве эмпирического фундамента 
работы выбран Банк ВТБ. Выбор данной 
организации обусловлен её масштабом, 
ролью в национальной экономике и до-
ступностью верифицируемых данных, что 
позволяет на практике подтвердить теоре-
тические гипотезы.

Этап 1. Анализ и оценка состояния 
ликвидности

На первом этапе проводится оценка со-
стояния ликвидности – осуществляется ста-
тический и динамический анализ ликвидно-
сти с помощью абсолютных и относитель-
ных показателей: 

− строится аналитический баланс на от-
четные даты. Определяется дефицит/изли-
шек ликвидности;

−  рассматриваются факторы форми-
рования излишка/дефицита ликвидности: 
изучаются активы и пассивы в динамике и  
структуре; 

− рассчитываются коэффициенты лик-
видности; 

− делается вывод о состоянии ликвид-
ности банка. 

Этап 2. Далее проводится анализ с по-
мощью таблицы GAP-анализа.

Таблицу GAP-анализа строим на осно-
ве методик:

− банка России, описанной в указании 
N 6406-У по поводу заполнения формы от-
четности 0409125 «Сведения об активах 
и пассивах по срокам востребования и по-
гашения» (Приложение В) [5];

− методики построения таблицы GAP-
анализа разрывов ликвидности Т.А. Пусто-
валовой, А.А. Банникова [6];

− методики стресс-тестирования банков-
ской ликвидности GAP-анализа А. Р. Кузне-
цова, А. Н. Пыткина [7]. 

Опираясь на методики, в исследовании 
влияния ключевой ставки на ликвидность 
банка к использованию предлагается сле-
дующая таблица, заполненная данными 
ПАО «Банк ВТБ» (таблица 1).

В каждую статью бухгалтерского балан-
са входят активы или пассивы различающие-
ся по срокам востребования или погашения. 

Денежные средства  – это касса банка 
на отчетную дату. Это высоколиквидные 
активы мгновенной ликвидности, если рас-
сматривать интервал ГЭПа до 30ти дней они 
туда войдут полностью. 

«Средства в ЦБ РФ»  – это средства 
на корреспондентских счетах, обязательные 
резервы. Эти средства учитываются в ГЭПе 
до 30 дней.

«Средства ЦБ РФ» – в основном креди-
ты Банка России, выданные данному банку, 
а также депозиты и иные средства. 

«Средства в банках» и «средства бан-
ков» также относится к периоду до 30ти 
дней полностью. 

«Средства в банках» в активе баланса – 
это дебиторская задолженность банка. Это 
деньги, которые данный банк разместил 
в других кредитных организациях и которые 
ему должны их вернуть.

В эту статью входят:
− корреспондентские счета «ЛОРО» – 

это счета других банков, открытые в данном 
банке. 

− размещенные депозиты и межбанков-
ские кредиты (МБК)  – средства, которые 
данный банк разместил на срочных депози-
тах в других банках или выдал им в качестве 
межбанковского кредита.
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Таблица 1
GAP-анализ ПАО «Банк ВТБ» на 01.04.2026 г. [7,8]

Гэпы ликвидности,  
млрд руб.

На  
01.04.2026

До 1  
месяца

От 1  
до 3 мес.

От 3  
до 6 мес.

От 6  
до 12 мес.

Более 
года

АКТИВЫ
Денежные средства 395 395 0 0 0 0
Средства в ЦБ РФ 1150 1100 27 17 6 0
Средства на корр.счетах 1000 1000 0 0 0 0
обязательные резервы 150 100 27 17 6 0
Средства в банках 380 380 0 0 0 0
Торговые ценные бумаги 1850 1220 335 280 15 0
Кредиты (минус резервы 
на возможные потери) 22000 2600 4400 4550 5330 5120

Кредиты юридическим лицам 14400 1550 2780 2910 3770 3390
Кредиты физическим лицам 7600 1050 1620 1640 1560 1730
Долгосрочные инвестиции 2950 0 0 0 0 2950
Ценные бумаги,удерживаемые 
до погашения 2700 230 710 660 1100 0

Итого ликвидные активы 31425 5925 5472 5507 6451 8070
Неликвидные активы 3100 0 0 0 2080 1020
Итого активы 34525 5925 5472 5507 8531 9090

ОБЯЗАТЕЛЬСТВА
Средства ЦБ РФ 400 185 92 80 43 0
Средства банков 1550 155 215 220 78 882
Вклады физических лиц 14700 1175 1325 2940 1910 7350
Депозиты юридических лиц 13750 1925 1925 2060 2200 5640
Торговые ценные бумаги 190 167 23 0 0 0
Выпущенные долговые ценные 
бумаги 490 0 0 0 0 490

Привлеченные субординированные 
кредиты 410 107 98 107 66 32

Прочие обязательства 420 0 0 0 0 420
Итого балансовые обязательства 31910 3714 3678 5407 4297 14814
Внебалансовые обязательства 23200 21670 59 40 14 1417
Безотзывные обязательства 
(кредитные линии) 21700 21700 0 0 0 0

Выданные гарантии и 
поручительства 1500 -30 59 40 14 1417

Итого обязательства 55110 25384 3737 5447 4311 16231
ГЭП -23685 -19459 1735 60 4220 -7141
Кумулятивный ГЭП -19459 -17724 -17664 -13444 -23685

Данный актив выполняет функции:
− обеспечение ликвидности – быстро по-

лучить деньги для своих нужд;
− проведение расчетов – оплата поруче-

ний клиентов в других банках;
− получение доходов – проценты по раз-

мещенным депозитам и кредитам.
«Средства банков» в пассиве баланса – 

это кредиторская задолженность банка. 

То есть это деньги, которые другие банки 
разместили в данном банке и которые он сам 
должен вернуть.

В эту статью входит: 
− корреспондентские счета «НОСТРО» – 

это счета данного банка, открытые в других 
банках; 

− привлеченные депозиты и кредиты – 
средства, которые другие банки разместили 
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на депозитах в данном банке или выдали 
ему в качестве межбанковского кредита;

− счета для расчетов по ценным бумагам 
(например, счета депозитарных систем).

Внебалансовые обязательства также 
включаются в GAP-анализ, что требует ме-
тодика Банка России. К внебалансовым обя-
зательствам относятся:

−  безотзывные кредитные линии, не-
возобновляемые кредитные линии, гаран-
тии, аккредитивы (если предусматрива-
ют кредитование);

−  процентные свопы, фьючерсы, фор-
вардные процентные соглашения (FRA), 
опционы; 

−  форвардные контракты на покупку/
продажу облигаций;

− кредитные линии по кредитным картам. 
Наибольшую доля в этих обязательствах 

составляют безотзывные кредитные линии 
по кредитным картам с фиксированной про-
центной ставкой. Деньги еще не перечисле-
ны, но как только клиент ими воспользует-
ся, у банка появится актив (кредит) с фик-
сированной ставкой. Если рыночные став-
ки за это время выросли, банк будет нести 
убытки, так как мог бы разместить эти сред-
ства под более высокий процент. Не вклю-
чая эту линию в анализ, банк игнорирует 
будущий риск. Кроме того, безотзывные 
обязательства необходимо в таблице отно-
сить к краткосрочному периоду до 30 дней.

В GAP-анализе обязательные резервы 
учитываются в составе высоколиквидных 
активов, межбанковские средства распреде-
ляются между активами и обязательствами 
в зависимости от экономического содержа-
ния, а внебалансовые обязательства (кредит-
ные линии, гарантии) включаются в кратко-
срочный интервал до 30 дней в соответствии 
с требованиями Банка России.

Этап 3. Проводим анализ чувствитель-
ности активов и пассивов, которые форми-
руют ликвидность. 

В условиях высокой неопределенности/
непредсказуемости ситуации, частых из-
менений, существенного многофакторного 
влияния учесть все риск-факторы являет-
ся затруднительным. Кроме того, в сильно 
турбулентной ситуации законы финансового 
рынка перестают работать. Например, зако-
ном финансового рынка является снижения 
объемов вкладов физических лиц при сни-
жении ключевой ставки [7].

В российской ситуации 2024-2025 гг. на-
блюдается постоянный рост вкладов насе-
ления, несмотря на колебания ставки вверх-
вниз. Рост объема вкладов при падении 
ставок  – это признак перехода экономи-
ки в фазу снижения деловой активности. 
Он отражает сдвиг в приоритетах населения 
от стремления к доходу к стремлению к со-
хранности и ликвидности своих сбережений. 

Самый простой способ учесть все фак-
торы, не рассчитывая оценку их прямого 
влияния количественно, это построить ре-
грессионную модель на краткосрочном от-
резке. При этом, отбор факторов формиро-
вания излишка/дефицита ликвидности необ-
ходимо провести с помощью коэффициента 
детерминации [9].

В таблице 2 приведены возможные при-
чины роста вкладов при снижении ключе-
вой ставки. 

Анализ чувствительности выполнен 
с помощью эконометрических моделей ре-
грессии с помощью редактора Excel. Под-
бираются модели зависимости с самым 
высоким коэффициентом детерминации. 
Он показывает, на сколько процентов фак-
тор ликвидности зависит от ключевой став-
ки. В качестве исходных данных берутся 
расчетные значения таблицы 3, полученные 
на основе наблюдения из таблицы 2.

В моделях чувствительности Х  – это 
изменение ключевой ставки в процентных 
пунктах (п.П.), У изменение фактора лик-
видности в млрд руб.

Таблица 2
Причины, по которым объемы вкладов в России могут расти  

при снижении ключевой ставки [10]

Причина Механизм
Экономический кризис Рост неуверенности в будущем, угроза безработицы
Снижение доходности 
альтернатив

Падает доходность по аренде недвижимости, облигациям, 
фондовый рынок впадает в панику

Тактика банков Банки запускают акционные предложения, создавая ажиотаж
Снижение инфляции Реальная доходность вкладов (ставка минус инфляция) растет
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Таблица 3
Исходные данные для построения моделей чувствительности

Показатель 01.10.
2024

01.01.
2025

01.04.
2025

01.07.
2025

01.10.
2025

01.01.
2026

01.04.
2026

Коэф- 
фициент  

корреляции
Изменение ключевой ставки 
в п.п. 3 2 0 -1 -3 -1 -1

Кредиты юридическим лицам 653 297 -174 -115 50 552 313 0,48
Кредиты физическим лицам 323 220 11 646 -327 -344 493 0,37
Вклады физических лиц 1169 1511 421 597 14 693 496 0,89
Депозиты юридических лиц 1290 -288 -1119 -120 94 1216 350 0,17
Выпущенные долговые 
ценные бумаги 67 88 76 11 3 -21 15 0,77

Безотзывные обязательства 
(кредитные линии) 1188 1568 1012 -310 -234 572 622 0,83

Примечание: составлено авторами.

В результате определено, что самые вы-
сокие коэффициенты наблюдаются у поли-
номиальной модели.

Выявлены 6 факторов формирования по-
тока ликвидности с наибольшим коэффици-
ентом детерминации.

Этап 4. Моделируются сценарии по клю-
чевой ставке с увязкой статей активов и пас-
сивов банка, которые показали наибольшую 
(более 50%) зависимость от ключевой став-
ки. У нас только один риск-фактор – клю-
чевая ставка. На основе нее мы формируем 
сценарные допущения: 

- Базовый сценарий: Ключевая ставка 
остается неизменной [11].

- Сценарный анализ: рассматриваем шо-
ковые сценарии: 

а) Сценарий 1: Снижение ключевой 
ставки на 3 п.п. 

б) Сценарий 2: Снижение ключевой 
ставки на 6 п.п.

в) Сценарий 3: Рост ключевой ставки 
на 3 п.п. 

Вероятностный анализ (опционально, 
но желательно): Назначение вероятностей 
каждому сценарию [12].

Этап 5. Расчет разрыва ликвидности 
(LiquidityGap) 

В целях обеспечения методологической 
согласованности в исследовании вводится еди-
ная интерпретация знаков денежных потоков.

В рамках расчета разрыва ликвидности 
принимаются следующие допущения:

– увеличение активов (выдача кредитов) 
трактуется как отток ликвидности и учиты-
вается со знаком «–»;

– сокращение активов – как приток лик-
видности («+»);

– увеличение обязательств (привлечение 
средств) – как приток ликвидности («+»);

– сокращение обязательств – как отток 
ликвидности («–»).

Таким образом, разрыв ликвидности от-
ражает именно изменение денежной пози-
ции банка, а не формальную величину ба-
лансовых обязательств.

Для каждого временного горизонта i и  
для каждого сценария j рассчитывается ку-
мулятивный разрыв ликвидности: 

Gap_i,j = (Притоки_Активов_i,j + 
+ Притоки_Новых_Обязательств_i,j) – 

– (Оттоки_Обязательств_i,j + 
	 + Оттоки_по_Активам_i,j)  	 (1)

Ключевой показатель – дефицит/избы-
ток ликвидности на каждом горизонте. От-
рицательный Gap означает дефицит. 

В методики А.Ф. Кузнецова и А.М. Пытки-
на, оформленной в виде таблицы «Стресс-
тестирование ликвидности» авторы не по-
яснили, как они оценивали вероятность от-
токов. И при этом они не учитывали при-
токи. Кроме того, данная методика подвер-
гается критике. Сначала были рассчитаны 
разрывы ликвидности как разница между 
активами и пассивами, затем к существу-
ющему разрыву добавлены рисковые от-
токи пассивов. Такая ситуация произошла 
из-за смешения двух противоположных 
понятий ликвидности как способности по-
гасить обязательства и ликвидности как де-
нег. Отток вкладов уменьшает имеющиеся 
в распоряжении банка средства, но в тоже 
время улучшает ликвидность, т.к. уменьша-
ет обязательства [7].
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Таблица 5
Стресс-тест разрыва ликвидности ПАО «Банк ВТБ»

Показатель/модель  
зависимости  

от ключевой ставки 
Модель  

зависимости 

С
це

на
ри

й 
1 

(с
ни

ж
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ие
 к
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Кредиты юридических лиц У=-22,407х2+67,831х+154,81 -250 -1059 157
Вклады физических лиц У=-10,016х2+220,74х+767,45 15 -918 1340
Выпущенные долговые 
ценные бумаги У=-0,0396х2+15,991х+36,569 -12 -61 84

Кредитные линии У=-28,186х2+297,33х+774,28 -371 -2024 1413
Разрыв ликвидности 
на 01.07.2026 г. 118 1944 -2680

Базовый кумулятивный ГЭП 
до 3 месяцев (таблица 8) -17724

Отток/приток ликвидности, 
под которой понимаются 
деньги, млрд руб.

Приток 
118

Приток 
1944 Отток 2680

Ликвидность 
как способность 

Улучшится 
на 0,66% 

Улучшится 
на 10,97%

Ухудшится 
на 15,12%

Примечание: составлено авторами.

Вместо значения х в модель подставляем 
значение изменения ключевой ставки в п.п. 
(таблица 5).

Этап 6. Интерпретация результатов [14].
На данном этапе можно использовать 

разные подходы. 
− рассчитать коэффициенты для каждого 

сценария. Проверить, остаются ли они выше 
нормативных значений при шоке ставки; 

− оценить, достаточно ли у банка высо-
коликвидных активов (буфера), чтобы пере-
жить такой стресс без внешней помощи;

− визуализировать, как изменение став-
ки влияет на несоответствие сроков активов 
и обязательств. Рост ставки усугубляет ри-
ски рефинансирования;

−  дать количественную оценку чув-
ствительности. Например, при росте клю-
чевой ставки на 1 п.п. дефицит ликвидно-
сти в 30-дневном горизонте увеличивается 
пропорционально изменению ключевой 
ставки, что определяется параметрами оце-
ненной регрессионной модели. Или, напри-
мер, «Пороговое значение ключевой ставки 
определяется расчетным путем на основе 
сценарного моделирования» [15].

Использование данной методики на при-
мере банка ПАО «Банк ВТБ» дало следую-
щие результаты.

Сценарий 1: снижение ключевой ставки 
на 3 п.п. (с 15% до 12%)

При реализации сценария 1 наблюдается 
незначительное улучшение показателя лик-
видности: изменение разрыва составляет 
+118 млрд руб., что соответствует росту спо-
собности погашать обязательства на 0,66%. 
Данный эффект формируется за счёт опере-
жающего сокращения обязательств по срав-
нению с активами.

В сценарии умеренного снижения став-
ки улучшение ликвидности носит ограни-
ченный характер и связано преимуществен-
но с ослаблением давления со стороны неис-
пользованных кредитных линий.

Сценарий 2: снижение ключевой ставки 
на 6 п.п. (с 15% до 9%)

Более глубокое снижение ключевой 
ставки (на 6 процентных пунктов) приводит 
к значительному улучшению разрыва лик-
видности: изменение составляет +1944 млрд  
руб., что соответствует росту способности 
погашать обязательства на 10,97%. При этом 
характер изменений носит качественно иной 
характер по сравнению со сценарием 1.

Активы (кредиты юридическим лицам) 
сокращаются на 1059 млрд руб., что свиде-
тельствует о существенном сжатии кредит-
ного портфеля. Обязательства уменьшаются 
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ещё более масштабно: вклады физических 
лиц снижаются на 918 млрд руб., выпущенные 
долговые ценные бумаги – на 61 млрд руб., 
кредитные линии – на 2024 млрд руб. Сово-
купное сокращение обязательств достигает 
3003 млрд руб.

Несмотря на формальное улучшение ин-
тегрального показателя ликвидности, сце-
нарий 2 сопряжён с рисками качественного 
порядка. Снижение вкладов физических лиц 
может свидетельствовать о перетоке средств 
в альтернативные инструменты сбережения, 
а сокращение кредитных линий – о свора-
чивании обязательств банка перед контра-
гентами. Улучшение способности погашать 
долги достигается ценой сжатия масштаба 
деятельности кредитной организации.

Сценарий 3: повышение ключевой став-
ки на 3 п.п. (с 15% до 18%)

Наиболее негативные последствия для 
ликвидности выявлены в сценарии ужесто-
чения денежно-кредитной политики. Изме-
нение разрыва составляет –2680 млрд руб., 
что соответствует ухудшению способности 
погашать обязательства на 15,12%.

Механизм формирования дефицита 
ликвидности в сценарии 3 принципиаль-
но отличен от сценариев снижения ставки. 
Активы (кредиты юридическим лицам) 
незначительно увеличиваются (+157 млрд  
руб.), что теоретически могло бы способ-
ствовать росту разрыва. Однако обяза-
тельства демонстрируют взрывной рост: 
вклады физических лиц увеличиваются 
на 1340 млрд руб., выпущенные долго-
вые ценные бумаги – на 84 млрд руб., кре-
дитные линии – на 1413 млрд руб. Сово-
купный прирост обязательств составляет 
2837 млрд руб.

Этап 7. Выработка управленческих ре-
шений. 

На данном этапе необходимо:
1. Оценить существующее фондирова-

ние и необходимое дополнительное фонди-
рование для покрытия дефицита ликвидно-
сти, его источники.

2. Проанализировать, как дополнитель-
ное фондирование повлияет на доходы банка. 

Одновременно принять меры при оценке 
чувствительности. Если чувствительность 
высока: 

− Увеличить запас высоколиквидных ак-
тивов. 

− Диверсифицировать источники funding 
(развить розничные депозиты, выпустить 
долгосрочные облигации). 

− Скорректировать процентную полити-
ку (быстрее повышать ставки по депозитам 
для удержания средств). 

− Снизить долю активов, чувствитель-
ных к процентному риску. 

− Разработать планы действий на  слу-
чай реализации негативного сценария (Con-
tingencyFundingPlan – CFP). 

Заключение
Проведенное исследование позволило 

разработать и апробировать методику кра-
ткосрочной оценки ликвидности коммер-
ческого банка, основанную на сочетании 
GAP-анализа, эконометрического анализа 
чувствительности балансовых показателей 
и сценарного стресс-тестирования измене-
ния ключевой ставки Банка России.

Установлено, что традиционные мето-
ды оценки ликвидности, ориентированные 
на соблюдение обязательных нормативов, 
не позволяют в полной мере выявлять кра-
ткосрочные риски ликвидности, возника-
ющие вследствие асимметричной реакции 
активов и обязательств на изменение про-
центной политики.

Эконометрический анализ показал, что 
наибольшей чувствительностью к измене-
нию ключевой ставки обладают кредиты 
юридическим лицам, вклады физических 
лиц, депозиты юридических лиц и безот-
зывные кредитные линии, коэффициенты 
детерминации которых превышают 70 %. 
Это подтверждает необходимость учета про-
центного фактора при анализе ликвидности.

Сценарное моделирование продемон-
стрировало, что изменение ключевой ставки 
способно существенно трансформировать 
ликвидную позицию банка. При ее сниже-
нии наблюдается сокращение риска дефици-
та ликвидности, тогда как повышение став-
ки приводит к значительному увеличению 
разрыва ликвидности.

Таким образом, предложенная методика 
позволяет более точно оценивать влияние 
процентных шоков на ликвидность банка 
и может использоваться в системе управ-
ления активами и пассивами для повыше-
ния эффективности принятия управленче-
ских решений.

Разработанная методика формирует 
риск-чувствительный подход к оценке лик-
видности, в рамках которого ликвидность 
рассматривается как динамическая характе-
ристика, зависящая от взаимодействия про-
центной политики Банка России и структуры 
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баланса кредитной организации. В отличие 
от нормативно-ориентированных методов, 
предложенный подход позволяет выявлять 
скрытые угрозы ликвидности, не отражае-
мые в обязательных показателях.

Практическая значимость методики за-
ключается в возможности её применения 
в системе управления активами и пассива-
ми коммерческого банка в целях ранней диа-
гностики рисков ликвидности и повышения 
обоснованности управленческих решений 
в условиях нестабильной процентной конъ-
юнктуры. Предложенная методика прошла 

апробацию на данных ПАО «Банк ВТБ», что 
позволило подтвердить её применимость 
для оценки краткосрочной ликвидности ком-
мерческого банка. Полученные результаты 
демонстрируют высокую чувствительность 
ликвидной позиции банка к изменению клю-
чевой ставки, что подтверждает практиче-
скую значимость разработанного подхода.

Дальнейшее развитие исследования мо-
жет быть связано с расширением набора 
факторов, влияющих на ликвидность, а так-
же углублением эконометрического инстру-
ментария анализа.
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В статье рассматривается методика расчета российских индексов государственных облигаций, ис-

следуются исторические изменения в формулах расчетов, определяется причина возникновения нового 
индекса – RGBILP, а также анализируются факторы, оказывающие влияние на изменение значений 
индексов. На основе исследуемой методики расчета индекса ОФЗ был проведен сравнительный ана-
лиз индексов RGBI, RGBITR и c RGBILP, в следствие чего были выявлены отличия в базах расчетов 
каждого из индексов и в итоге даны рекомендации по усовершенствованию формулы расчета индекса 
наиболее ликвидных государственных выпусков облигаций. В завершении исследования приведе-
на аналитическая информация исторических трендов индекса государственных облигаций в период 
с 2003 года по 2026 год, а также проанализированы текущие тренды и настроение инвесторов на фи-
нансовом рынке. Исследование показало, что факторами, наиболее влияющими на изменение индекса 
ОФЗ, являются ожидания инвесторов относительно темпов инфляции, проводимая денежно-кредитная 
политика Банка России и новостные события. И так как инвесторы закладывают в рыночную стоимость 
облигаций свои ожидания, можно утверждать, что индекс облигаций федерального займа является 
опережающим индикатором настроения рынка в краткосрочной перспективе.

D. O. Shaposhnikova ORCID ID 0009-0001-3970-8546
Finance University under the Government of the Russian Federation, Moscow, Russia, 
е-mail: 244850@edu.fa.ru

E. I. Kulikova ORCID ID 0000-0002-5457-2990
Finance University under the Government of the Russian Federation, Moscow, Russia 

ANALYSIS OF KEY INDICES FOR RUSSIAN FEDERAL 
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This article examines the methodology for calculating Russian government bond indices, investigates 

historical changes in the calculation formulas, identifies the rationale behind the creation of the new RGBILP 
index, and analyzes the factors influencing changes in index values. Based on the examined methodology for 
calculating the OFZ index, a comparative analysis of the RGBI, RGBITR, and RGBILP indices was conducted, 
which revealed differences in the calculation bases of each index and ultimately led to recommendations for im-
proving the calculation formula for the index of the most liquid government bond issues. The study concludes 
with an analysis of historical trends in the government bond index from 2003 to 2026, as well as an analysis of 
current trends and investor sentiment in the financial market. The study showed that the factors most influenc-
ing changes in the OFZ index are investor expectations regarding inflation rates, the monetary policy of the 
Bank of Russia, and news events. And since investors factor their expectations into the market value of bonds, 
it can be argued that the federal loan bond index is a leading indicator of market sentiment in the short term.

Введение
По состоянию на 31.03.2026 г. на рос-

сийском рынке облигаций рынок государ-
ственных облигаций, по расчетам автора, 
занимает 51%: объем рынка ОФЗ составля-

ет 31,2 трлн рублей, когда как объем рынка 
облигаций, в т.ч. государственные, корпора-
тивные и муниципальные – 61,2 трлн  ру-
блей [1]. Бенчмарком на нем является ин-
декс государственных облигаций, который 
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позволяет аналитикам, политическим дея-
телям, инвесторам и прочим заинтересован-
ным лицам анализировать ситуацию на фи-
нансовом рынке и отслеживать тенденции 
в экономике, поскольку движение индекса 
ОФЗ зависит от проводимой денежно-кре-
дитной политики Банка России, изменения 
ставки рефинансирования, устанавливае-
мой Центральным Банком РФ, инфляцион-
ных ожиданий, от спроса и предложения 
на долговом рынке, а также прочих факто-
ров. Значимость индекса ОФЗ выражается 
в возможности проведения анализа настрое-
ния инвесторов на текущий момент времени 
и отслеживания сигналов для определения 
будущей динамики трендов. С помощью 
анализа графика индекса гособлигаций мож-
но выявлять исторические реакции инвесто-
ров на все кризисные явления в РФ. Таким 
образом, важной составляющей аналитики 
трендов индекса и факторов, влияющих 
на них, является понимание методики рас-
чета каждого значения на графике.

Цель исследования: проанализиро-
вать методику расчета индексов государ-
ственных облигаций и на основе анализа 
дать рекомендации по совершенствованию 
подходов к их расчетам, а также на основе 
исследования методики расчета индексов 
оценить историческое и текущее состояние 
долгового рынка РФ.

Материалы и методы исследования 
Материалы для исследования собраны 

с официального сайта Московской биржи. 
На основе размещенных с 2011 г. по 2025 г. 
материалов методики расчетов индекса го-
сударственных облигаций проанализирова-
ны изменения в базах расчетов индексов, 
а также предложены рекомендации по усо-
вершенствованию расчетов. На основе со-
бранных материалов автором был прове-
ден сравнительный анализ формул рас-
четов индексов RGBI, RGBITR, RGBILP, 
а также проведена аналитика исторических 
и текущих значений индексов и их тенден-
ций. Анализ индекса RGBI был проведен 
за период с 01.01.2003 г. по 14.01.2026 г., 
индекса RGBILP – за период с 01.09.2025 г. 
по 14.01.2026 г. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

На сайте Московской биржи государ-
ственные облигации разделяют по группам 
срока дюрации: менее 1 года, от года до 3 лет, 

от 3 до 5 лет, от 5 до 7 лет и более 7 лет. 
По тому же принципу разделяют индексы 
государственных облигаций. Основными 
видами индексов федеральных облигаций 
являются: RGBI, RGBITR, c 01.09.2025 г. – 
индекс RGBILP. Далее более детально рас-
смотрим каждый индекс государственного 
долга из основных.

RGBI (Russian Government Bonds In-
dex)  – ценовой индекс государственных 
облигаций, в методике расчета которого ис-
пользуется только средневзвешенная цена 
облигации без учета накопленного дохода 
и реинвестирования купонов [3]. Данная 
методика расчета показывает динамику цен 
ОФЗ, отражающих «чистую» цену бумаг 
или нетто-цену.

RGBITR (Russian Government Bonds In-
dex Total Return) – индекс совокупного до-
хода, учитывающий в формуле расчета как 
цену облигации, так и накопленный купон-
ный доход, с учетом того, что НКД будет 
реинвестирован [4]. Его динамика показы-
вает, как меняется брутто-цена или «гряз-
ная» цена государственных долговых бумаг 
на определенном отрезке времени. Индекс 
RGBITR рассматривается инвесторами 
для оценки собственного инвестиционного 
портфеля. На основании динамики значений 
индекса инвесторы могут принимать реше-
ния по доли ОФЗ, находящихся в портфеле, 
а также рассматривать новые инвестицион-
ные стратегии в зависимости от ситуации 
на рынке. По RGBITR можно сравнивать 
исторические доходности ОФЗ с доходно-
стями других финансовых инструментов 
и принимать на основе этого инвестицион-
ные решения [12].

В основе расчета индексов RGBI и  
RGBITR лежит средневзвешенная цена 
облигации, включенной в базу расчета ин-
декса, которая позволяет сглаживать вола-
тильность цен у облигации и показывает 
усредненное значение цены, умноженной 
на определенный вес бумаги. Расчет по  
средневзвешенной цене позволяет сглажи-
вать шумы и анализировать индекс в  дол-
госрочной перспективе. 

RGBILP – новый индекс государствен-
ных облигаций, который отражает в мето-
дике расчета индекса не средневзвешенную 
цену ОФЗ, а текущую [2]. Данное новше-
ство потребовалось для того, чтобы отра-
жать более точную и реальную ситуацию 
цен на рынке государственного долга без 
сглаживания волатильности, а также для 
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отражения чувствительности настроения 
инвесторов на рынке. RGBILP имеет ана-
логичные параметры расчета: состав базы, 
срок и количество пересмотра базы, что 
и у RGBI.

Первые опубликованные правила рас-
чета индекса государственных облигаций 
хранятся на официальном сайте Москов-

ской Биржи. С 2013 г. на сайте опублико-
вано 15 редакций правил расчета. Причем 
последняя редакция методики расчета об-
новлена 5 декабря 2025 г. Согласно послед-
ней редакции методики, расчет ценового 
индекса (RGBI) и индекса совокупного до-
хода (RGBITR) производится следующим 
образом [5]:

1. Ценовой индекс (RGBI) по формуле (1):
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2. Индекс совокупного дохода (RGBITR) по формуле (2):
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где PIn / CIn – значение ценового индекса/со-
вокупного дохода в момент времени n;

PIn-1 / CIn-1 – значение ценового индекса/
совокупного дохода в момент времени, пре-
дыдущим за периодом n;

FV – номинал облигации, выраженный 
в рублях;

Am  – сумма выплаты по амортизации 
долга в момент времени n, выраженная 
в рублях;

N – объем выпуска облигаций, выражен-
ный в штуках;

G – сумма купонного дохода и/или вы-
платы суммы амортизации по облигации 
в момент времени n, выраженная в рублях;

W – весовой коэффициент бумаги, всег-
да применяемый равным единице (в част-
ности для ОФЗ-ПД);

A – НКД облигации в момент времени n, 
выраженный в рублях

Все вышеуказанные индексы измеря-
ются в базисных пунктах. В базу расчета 
каждого индекса входит корзина облигаций 
исключительно с постоянным доходом, для 
облигаций с плавающим купоном или с ин-
дексируемым номиналом предусмотрены 
отдельные индексы, отражающие их тен-
денцию. Также, при отборе бумаг в корзи-
ну рассматриваются облигации с дюрацией 
больше года и которые торгуются в режиме 

основных торгов Т+ не менее 30 торговых 
дней со сделками за последние 3 месяца 
до даты пересмотра корзины. На текущий 
момент в корзину наиболее ликвидных бу-
маг входит 27 выпусков ОФЗ. Но состав 
корзины имеет непостоянный характер, 
он обновляется ежеквартально. При этом 
вес каждого отдельного выпуска облигации 
в индексе ограничен 8%. Установление огра-
ничения веса необходимо для исключения 
избыточного влияния отдельного выпуска 
на весь расчет индекса в целом [6]. 

Для оценки репрезентативности мето-
дики расчета индексов гособлигаций стоит 
исследовать исторические изменения в пра-
вилах расчета. Первой отличительной чер-
той стоит отметить то, что 24.12.2013 года 
расчет индекса государственных облигаций 
выпускался в отдельном документе, по-
сле 25.12.2013 г. стала выпускаться общая 
методика расчетов индексов облигаций, 
в которую входила методика расчета как 
корпоративных, так и государственных об-
лигаций. Что касается других отличий: 
с 2013 г. по 2015 г. расчетная цена облигации 
ценового индекса определялась как резуль-
тат от деления общего объема всех сделок 
купли-продажи с указанной облигацией, за-
ключенных на основании безадресных за-
явок к моменту времени n торгового дня, 
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деленного на общее количество облигаций, 
являющихся предметом этих сделок, выра-
женных в рублях. После 2015 г. цены рас-
считывали в порядке, определяемой самой 
биржей без раскрытия формулы расчета. 
При этом известно, что цена облигаций рас-
считывалась как средневзвешенная, в том 
числе и в расчетах индекса совокупного 
дохода. С 2013 г. по 2022 год использовали 
средневзвешенную цену в рублях, после 
2022 г. и по сей день – в процентах от но-
минала [5].

Стоит отметить еще несколько отличий. 
С 2013 г. по 27 апреля 2025 г. в формуле 
расчета ценового индекса не использовали 
облигации с амортизацией долга и не учи-
тывали амортизационные выплаты. Данный 
параметр стали учитывать только после 
27.04.2025 г. С 2013 г. по 2022 г. не раскры-
валась информация о периодичности расче-
тов. Известно было только то, что расчеты 
производились в режиме «онлайн». С 2022 г. 
периодичность расчетов Биржей стала рас-
крываться. Расчеты осуществлялись раз 
в минуту, а с 2025 г. – раз в 15 секунд. 

Таким образом, на основании сравни-
тельного анализа методик расчета индексов 
государственных облигаций и исследова-
ния изменений в расчетах индекса стоит 
дать рекомендации для усовершенствова-
ния методики расчетов. Исследование по-
казало, что для повышения результатив-
ности расчетов, по нашему мнению, стоит 
учесть следующее:

1) Изменить срок перерасчета корзины 
ОФЗ: вместо ежеквартального расчета сде-
лать перерасчет ежемесячным. Это позволит 
увеличить частоту пересмотра бумаг, входя-
щих в корзину и отбирать наиболее ликвид-
ные и актуальные выпуски, чтобы следить 
за выпусками, дюрации которых стали мень-
ше 1 года.

2) Ввести правило, по которому облига-
ция, срок до погашения которой стал мень-
ше установленного минимума (например, 
1 год), не исключается немедленно, а ее 
вес в индексе плавно снижается в течение 
одного или двух кварталов. Это позволит 
сделать динамику индекса более плавной 
и предсказуемой, снижая сильные колеба-
ния при ребалансировках.

Разобравшись с методикой расчета ин-
дексов государственных облигаций, стоит 
проанализировать динамику их трендов. 
Для начала рассмотрим динамику нового 
индекса –RGBILP (рис. 1).

Как мы видим на графике динамики 
значений индекса с кодом RGBILP, расчет 
начался 1 сентября 2025 года. Начальная 
база расчета составила 121,05 б.п. В пер-
вый день расчета значение индекса сни-
зилось со 121,05 б.п. до 119 б.п., отразив 
небольшое колебание. После 12 сентября, 
в день объявления Председателем ЦБ РФ 
новости о снижении ключевой ставки 
с 18% до 17%, динамика индекса заняла 
нисходящий тренд, опустившись со 121 б.п. 
до 113 б.п., тем самым вызвав ожидаемую 
реакцию рынка на появившуюся новость. 
В начале декабря наблюдался рост индекса, 
однако в конце декабря рынок начал отме-
нять декабрьский тренд из-за переживаний 
инвесторов по поводу неопределенности 
с темпами будущей инфляции. По мне-
нию авторов, в ближайшее время на рынок 
окажут влияние опубликованные данные 
Росстата по инфляции за первые 12 дней 
января и конец декабря. Ожидается, что ин-
фляция будет выше в 1 квартале 2026 г., чем 
она была до начала 2026 г. из-за повышения 
ставки НДС с 1 января 2026 г. и будущих 
ожиданий по повышению цен на продо-
вольственные товары и тарифы ЖКХ. По-
этому в обозримом будущем стоит ожидать 
нисходящий тренд индекса, а также силь-
ную волатильность цен [7, 12].

На текущий момент значение индек-
са составляет около 116 б.п. Впервые 
с 03.12.2025 г. индекс упал ниже 117 б.п., 
что указывает на неопределенность рынка, 
падение спроса из-за снижения ликвидно-
сти и ожидание роста темпов инфляции. 
В подтверждении настроения инвесто-
ров стоит привести пример состоявшихся 
аукционов Минфина 14 января 2026 года. 
Минфин провел 2 первых в 2026 г. аукцио-
на по размещению ОФЗ с фиксированным 
купоном. Сумма потребности в финанси-
ровании составила 70,3 млрд рублей, одна-
ко на аукционах удалось привлечь только 
27,1 млрд рублей, что составило около 3% 
от планового значения на 1 квартал 2026 г. 
Низкий спрос со стороны инвесторов об-
условлен в большей степени неопреде-
ленностью по динамике темпов инфляции 
за декабрь и начало января, а также буду-
щими проинфляционными ожиданиями. 
По этим причинам инвесторы сократили 
свои позиции по покупкам ОФЗ в начале 
года. Таким образом, подтверждается со-
хранение волатильности и снижение трен-
да индекса [14].
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Что касается исторических данных, ко-
торые мы можем наблюдать на графике, сто-
ит отметить следующее (рис. 2).

На графике можно заметить резкие па-
дения индекса в кризисные периоды. После 
кризиса 2008 г., в феврале 2009 года был за-
фиксирован один из исторических минимум. 
На тот момент индекс опустился до уровня 
102 б.п. Похожее резкое падение было отме-
чено в 2014 г., когда США вводили санкции 
против России и в экономике РФ сохраня-
лась девальвация рубля. Аналогично резкое 
падение индекса зафиксировано в периоды 
после февраля 2022 г., когда Россия объяви-
ла о начале специальной военной операции 
и в октябре 2024 г., когда Центральный Банк 
РФ принял решение повысить ключевую 
ставку до 21%, при сохранившейся доходно-
сти ОФЗ на уровне не более 18,5%. Реакция 
рынка на ужесточение денежно-кредитной 
политики, вводимые санкции, нестабиль-
ность экономики и военную политику про-
являлась на графике моментально [10].

Исторический максимум можно наблю-
дать в июле 2020 года, когда индекс достиг 
уровня 157 б.п. В тот период времени клю-
чевая ставка находилась на своем рекорд-
ном минимуме и достигала 4,25% годовых. 
Связано это было с ростом безработицы, 
снижением экономической активности ре-
ального сектора экономики и последствия-
ми мирового кризиса, вызванного китайской 
болезнью. Необходимо было принимать 
меры по стимулированию экономики, по-
этому Центробанком было принято решение 
по снижению ключевой ставки до возмож-
ного минимума [9].

С 2024 г. индекс RGBI показывал устой-
чивый рост, связанный со снижением клю-
чевой ставки с 21% до 16% на конец дека-
бря 2025 г. Ценовой индекс за 2025 г. вырос 
на 11% (с 106 б.п. до 118 б.п.) в том числе 
и на фоне снижения инфляции. В конце мая 
2025 г. на рынок оказали 2 положительных 
фактора, которые повлияли на повышение 
котировок ОФЗ – это ожидание смягчения 
ДКП и состоявшиеся переговоры по уре-
гулированию геополитического конфликта. 
В следствие чего, в конце 2025 года происхо-
дит рост спроса со стороны инвесторов [15].

На основе проведенного выше анали-
за, можно сделать вывод, что в кризисные 
периоды индекс имеет нисходящий тренд, 
в наиболее стабильные периоды – восхо-
дящий, поэтому долгосрочная динамика 
индекса может говорить о будущих ожида-

ниях инвесторов в текущих условиях, по-
скольку индекс RGBI отражает динамику 
цен корзины наиболее ликвидных облига-
ций государственного долга и является опе-
режающим индикатором текущего состоя-
ния экономики [11, 13]. 

В завершении исследования, стоит про-
вести сравнительный анализ динамики ин-
дексов, рассматриваемых в данной работе 
(рис. 3).

Как было определено ранее, методика 
расчета этих индексов одинакова, разница 
только в ценовой базе бумаг. Индексы RGBI 
и RGBITR движутся в одном направле-
нии и реагируют на ситуацию в экономике 
идентично. Отличие состоит только в том, 
что график индекса RGBI отстает от ин-
декса RGBITR по причине того, что RGBI 
является индексом по ценовым приростам, 
а RGBITR учитывает совокупный доход, т.е. 
учитывает накопленный купонный доход. 

До декабря значение RGBILP корректи-
ровалось. С декабря по начало января можно 
заметить отличие между RGBI и RGBILP: 
у RGBILP цена на несколько базисных пун-
ктов ниже, чем у RGBI. Причиной этому 
стало то, что при расчете средневзвешен-
ной цены итоговая цена может становиться 
больше или меньше текущей цены на рынке, 
поэтому можем сделать вывод, что за дан-
ный период средневзвешенная цена на об-
лигации выше, чем текущая (рис. 4).

Также заметно, как у индекса RGBILP 
точки максимумов выше, а точки миниму-
мов – глубже. Например, в середине сентя-
бря индекс достиг более высокого максиму-
ма, но в середине октября упал значительно 
ниже, чем RGBI. По-нашему мнению, ин-
декс RGBI реагирует медленнее на рыноч-
ные движения из-за сглаживания ценовой 
волатильности, так как его колебания имеют 
меньший разброс. 

Заключение
Таким образом, в данном исследовании 

были проанализированы основные виды 
индексов ОФЗ и методика их расчетов, при-
веден их сравнительный анализ, а также 
рассмотрены различия в расчетах. Вместе 
с тем была проанализирована и сопоставле-
на динамика трендов трех индексов: RGBI, 
RGBITR и RGBILP, выявлены их разли-
чия, заключающиеся в определении цены, 
и сформированы выводы касательно их 
изменения, начиная с 2003 года. В допол-
нении в статье исследованы исторические 
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изменения правил расчетов индекса и даны 
рекомендации по модифицированию рас-
четов индекса государственных облигаций. 
По результатам анализа, можно утверждать, 
что по динамике индексов можно оценивать 
фазы экономического цикла, определять бу-
дущие тенденции на рынке и прогнозиро-

вать ожидания инвесторов в краткосрочной 
перспективе. На данный момент на рынке 
присутствует неопределенность и, как след-
ствие, волатильность индекса в связи с ожи-
даниями инвесторов в повышении инфля-
ции по причине роста ставки НДС, тарифов 
ЖКХ и роста продовольственных цен. 
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В статье рассматриваются особенности финансирования цифровизации горнодобывающей отрасли 
России в условиях санкционного давления. Отмечается, что уход с российского рынка ряда иностран-
ных компаний, в том числе Schneider Electric, осложнил процесс внедрения современных цифровых 
решений, что привело к росту затрат на параллельный импорт оборудования и увеличению сроков 
реализации проектов. Вместе с тем отечественные производители смогли предложить альтернативные 
решения, профинансировав выпуск российских аналогов применяемого оборудования, позволяющих 
компенсировать технологический разрыв и сохранить темпы цифровой трансформации. На примере 
внедрения датчиков интернета вещей и их финансирования, проведён сравнительный экономический 
анализ эффективности использования отечественных технологий и зарубежного оборудования, заку-
паемого через третьи страны. Расчёты показали, что применение российских аналогов обеспечивает 
экономию до 25% от общей стоимости проекта, а также позволяет сократить сроки поставки, снизить 
валютные риски и укрепить технологический суверенитет. Приведены возможные варианты привлече-
ния финансовых ресурсов. Сделан вывод о том, что цифровизация на основе отечественных решений 
нуждается в расширенном финансировании, и выступает не только вынужденной мерой импортоза-
мещения, но и стратегическим направлением развития горнодобывающей отрасли, способствующим 
повышению устойчивости и конкурентоспособности российской экономики.
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DIGITIZATION IN THE MINING INDUSTRY OF RUSSIA  
IN THE CONDITIONS OF SANCTION PRESSURE
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This article examines the digitalization of the Russian mining industry under sanctions pressure. It notes 

that the departure of several foreign companies, including Schneider Electric, from the Russian market 
complicated the implementation of modern digital solutions, leading to increased costs for parallel equip-
ment imports and longer project implementation times. However, domestic manufacturers were able to offer 
alternative solutions that helped bridge the technological gap and maintain the pace of digital transformation. 
Using the implementation of Internet of Things sensors as an example, a comparative economic analysis 
is conducted of the effectiveness of using domestic technologies and foreign equipment purchased through 
third countries. Calculations show that the use of Russian equivalents provides savings of up to 25% of the 
total project cost, as well as reduces delivery times, mitigates currency risks, and strengthens technological 
sovereignty. It is concluded that digitalization based on domestic solutions is not only a necessary measure 
of import substitution but also a strategic direction for the development of the mining industry, contributing 
to the increased resilience and competitiveness of the Russian economy.
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Введение
Современное развитие горнодобыва-

ющей отрасли невозможно без активного 
внедрения цифровых технологий. Концеп-
ции необходимости финансирования «Ин-
дустрии 4.0» и «умного производства» уже 
давно стали определяющими в странах 
с развитой добывающей промышленностью 
[1]. Россия также движется по пути цифро-
визации, финансируя и внедряя автоматизи-
рованные системы управления, датчики мо-
ниторинга состояния оборудования, систе-
мы анализа больших данных и технологии 
интернета вещей.

В условиях геополитической напряжен-
ности и санкционного давления на экономи-
ку Российской Федерации цифровая транс-
формация отрасли столкнулась с серьезны-
ми вызовами. Одним из ключевых факторов 
стало резкое сокращение поставок зарубеж-
ных решений в сфере промышленной авто-
матизации и электроники. Так, в 2022 году 
из России ушли такие крупные поставщи-
ки, как Schneider Electric, чьи технологии 
использовались в автоматизации производ-
ственных процессов, системах мониторинга 
и управления [2].

Проблема заключалась не только 
в отсутствии привычных каналов поставки, 
но и в росте затрат на закупку оборудования 
через «третьи руки». Сложившаяся ситуа-
ция угрожала снижением темпов реализа-
ции инвестиционных проектов, увеличени-
ем сроков ввода новых мощностей и риском 
падения качества добычи минеральных ре-
сурсов из-за невозможности оперативного 
сбора и анализа данных [3].

Тем не менее, на фоне санкционного 
давления в России активизировалось финан-
сирование разработки и внедрения отече-
ственных цифровых решений, призванных 
заместить зарубежные аналоги. Российские 
компании в области промышленной автома-
тизации и цифровых платформ предложили 
альтернативы в финансировании проектов, 
которые позволяют не только поддерживать 
устойчивое функционирование предпри-
ятий горнодобывающей отрасли, но и ми-
нимизировать дополнительные расходы.

Цифровизация в горнодобывающей про-
мышленности России на фоне санкционного 
давления представляет собой научно-прак-
тическую задачу, так как от скорости и каче-
ства внедрения отечественных технологий 
зависит эффективность всего добывающего 
комплекса страны. В условиях, когда сы-

рьевой сектор играет ключевую роль в эко-
номике, замедление финансирования его 
цифрового развития может привести к зна-
чительным экономическим потерям, что 
делает анализ данного процесса особенно 
актуальным и значимым.

Важным научным аспектом является 
сравнительная экономическая эффектив-
ность использования отечественных цифро-
вых технологий и приобретения зарубежных 
решений через параллельный импорт. Дан-
ное исследование позволяет оценить не толь-
ко прямые затраты предприятий, но и косвен-
ные эффекты, такие как срок поставки, зави-
симость от валютных колебаний и уровень 
технологической независимости [4].

Целью настоящего исследования явля-
ется анализ процессов цифровизации в гор-
нодобывающей отрасли России в условиях 
санкционного давления, выявление роли от-
ечественных цифровых технологий и оцен-
ка целесообразности их финансирования, 
определение экономической эффективности 
по сравнению с зарубежными аналогами.

Для достижения цели поставлены следу-
ющие задачи:

• рассмотреть текущее состояние финан-
сирования ключевых направлений цифрови-
зации горнодобывающей отрасли России;

•  рассчитать экономическую эффектив-
ность от использования финансовых ресурсов, 
вложенных в отечественные аналоги, на при-
мере внедрения датчиков интернета вещей.

Новизна заключается в разработке мето-
дики и алгоритма реализации привлечения 
финансовых ресурсов для развития про-
цесса цифровизации в горнодобывающей 
промышленности в условиях санкционного 
давлении. Пример сравнительного эконо-
мического анализа показал наличие техно-
логического потенциала для поддержания 
приоритета в развитии отечественных циф-
ровых технологий как фактора суверенитета 
в базовых отраслях экономики России. 

Материалы и методы исследования
Методы теоретического исследования: 

изучение и анализ лигатуры по цифровой 
трансформации, системный анализ, логи-
ческое моделирование. Эмпирические ме-
тоды: наблюдение, изучение документации, 
анализ полученных результатов с учетом 
специфики горнодобывающей отрасли. Ма-
тематические методы: статистическая обра-
ботка полученных данных. Положительные 
результаты доказываются примерами.



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026120

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

Результаты исследования  
и их обсуждение

Теоретические основы цифровизации  
горнодобывающей отрасли

В современном мире различные инфор-
мационные и цифровые технологии реали-
зуются посредством определённых методов 
сбора и обработки информации для оценки 
текущего состояния объекта, горнодобы-
вающей отрасли, являющейся базовой для 
развития экономики нашей страны. Возмож-
ности развития, которой, на современном 
этапе во многом определяются процесса-
ми цифровизации. Эти вопросы отражены 
в многочисленных публикациях [8]. Техно-
логической основой процессов цифрови-
зации являлось импортное оборудование, 
отрасли и нашего объекта исследования [5]. 
Поставка оборудования из стран ЕС и дру-
гих недружественных стран прекращена, 
что связано с нарастающем санкционном 
режимом В статье Магомадовой М. М. и  
Рамазановой Э. А. дана точная характери-
стика используемым санкциям против Рос-
сии, а именно: «Санкционная архитектура, 
развёрнутая против России в 2024 году, 
приобрела системный и технологический 
характер ... о чем свидетельствуют переход 
от классических финансовых блокад (замо-
розка активов, отключение от SWIFT) к тех-
нологическому контролю  – ограничению 
доступа к программным платформам, облач-
ным сервисам и инфраструктуре цифрового 
финансового пространства» [6].

Процесс цифровизации реализуемый 
в горнодобывающей отрасли использовал 
и дальнейшем предполагает использование 
комплекса технологий, направленных на ав-
томатизацию, повышение точности произ-
водственных процессов и минимизацию че-
ловеческого фактора. Среди ключевых на-
правлений цифровизации можно выделить 
прежде всего, внедрение систем интернета 
вещей (IoT) для сбора данных с датчиков, 
установленных на оборудовании и место-
рождениях. Другие методы также важны: 
использование цифровых двойников для 
моделирования производственных процес-
сов и прогнозирования аварийных ситуа-
ций; применение систем машинного зрения 
и анализа больших данных для контроля 
качества добычи и переработки руды; раз-
витие интеллектуальных систем управле-
ния транспортом в карьерах (автономные 
самосвалы, дроны-мониторинги); интегра-
цию ERP и MES-систем для комплексного 

управления производственными цепочками 
[7], но остановимся на первом. 

Экономический анализ
Проводя экономический анализ реализа-

ции процесса цифровизация в горнодобыва-
ющей отрасли России в условиях санкцион-
ного давления осноновимся на последствиях 
ухода зарубежных поставщиков и основных 
трудностях, вызванных ими.

До 2022 года значительная часть обору-
дования для автоматизации и цифровизации 
в России поставлялась крупными зарубежны-
ми корпорациями: Schneider Electric, Siemens, 
Rockwell Automation, ABB и др. Их решения 
занимали значительную долю на рынке си-
стем управления, промышленных датчиков, 
контроллеров и цифровых платформ.

Например, Schneider Electric предлагала 
решения в области энергоэффективных систем 
автоматизации, датчиков для мониторинга 
оборудования и программного обеспечения 
для анализа данных. Уход компании из Рос-
сии привел к дефициту критически важного 
оборудования, которое использовалось в про-
ектах по цифровизации карьеров и шахт [8].

Приведенная цитата [6], констатирует 
реальные финансовые и технологические 
трудности, с которыми столкнулись пред-
приятия горнодобывающей отрасли, в том 
числе и крупнейшее предприятие ПАО 
«ГМК «Норильский никель».

Рост стоимости импортных технологий. 
Приобретение через параллельный импорт 
ведет к удорожанию до 40–60% из-за логи-
стики, валютных колебаний и наценок по-
средников [9].

Увеличение сроков поставки. Если рань-
ше срок доставки составлял 1–2 месяца, 
то теперь он увеличился до 5–7 месяцев. 
Это сдвигает сроки ввода объектов в экс-
плуатацию.

Технические сложности. Отсутствие га-
рантийного обслуживания, невозможность 
обновления ПО и ограниченный доступ 
к оригинальным запчастям.

Зависимость от третьих стран. Приоб-
ретение технологий через посредников (на-
пример, в странах Азии или Ближнего Вос-
тока) повышает риски вторичных санкций.

Выходом из сложившейся ситуации мо-
жет быть только один – обеспечение финан-
сирования отечественных производителей. 
Отсутствие финансирования, в частности 
заемного, связано прежде всего с высокой 
ставкой кредитных ресурсов, фактически 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026 121

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

являющейся недоступной даже для гигантов 
горнодобывающей промышленности.

Роль отечественных цифровых решений
В условиях санкционного давления в  

России стали активно развиваться отече-
ственные цифровые решения, реализуемые 
на отечественных предприятиях1 [10, с. 41]. 
Среди них можно выделить: НПО «Автома-
тика» (ГК «Ростех») – промышленные кон-
троллеры и системы управления, способные 
заменить оборудование Siemens и Schneider 
Electric (таблица 1).

Внедрение отечественных технологий 
позволило сохранить темпы цифровизации 
отрасли и снизить риски полной остановки 
отдельных проектов. Эти технологии по-
зволяют абонентам меньше подвергаться 
угрозам со стороны мошенников, а бизнесу 
лучше оптимизироваться процессы с регу-
ляторами РФ. Несмотря на то, что пока не-
которые российские решения уступают ино-
странным по ряду характеристик (масшта-
бируемость, интерфейсы, удобство интегра-
ции), они обладают не менее важным пре-
имуществом – стоимостью и доступностью. 

Аналитическая часть: пример –  
внедрения датчиков интернета вещей
Для оценки экономической эффективно-

сти цифровизации в условиях санкционного 
давления рассмотрим конкретный пример 
внедрения датчиков интернета вещей (IoT), 
применяемых в горнодобывающей отрас-
ли для мониторинга температуры, давле-
ния и вибрации оборудования в карьерах 
и шахтах.

В качестве примера приведем данные 
по ПАО «ГМК «Норильский никель», где 
на каждую партию в 10 датчиков, требуемых 
при использовании IoT для установки на  
оборудовании на одном из месторождений. 

Далее рассмотрим два сценария: закупка 
зарубежных датчиков (через параллельный 

1 • АО «РудТех» – платформы мониторинга для 
карьеров с использованием российских датчиков 
интернета вещей;

• ГК «Цифра» – программное обеспечение для 
управления горнодобывающими предприятиями, 
включая цифровые двойники и предиктивную ана-
литику;

• «Ростелеком-Solar» – решения в области про-
мышленной кибербезопасности, интегрируемые 
с цифровыми системами добычи;

• АО «Электронприбор» – отечественные сен-
соры и датчики контроля вибрации и температуры 
для тяжелого горного оборудования и др.

импорт) и закупка отечественных датчиков 
(на примере АО «Электронприбор»). Расчё-
ты представлены в таблице 2.

Исходя из сравнительного анализа за-
трат в таблице 2 следует вывод, что затраты 
при параллельном импорте – 764 750 руб., 
а затраты при использовании отечествен-
ных датчиков  – 577  500 руб. Экономия 
при использовании отечественного реше-
ния:187 250 руб. на каждую партию, таким 
образом, экономия составляет около 25% 
от общей суммы закупки.

Помимо прямой экономии средств, ис-
пользование отечественных решений обе-
спечивает:

• Сокращение сроков поставки. Внутри-
российская логистика занимает 2–4 недели, 
тогда как поставка импортных датчиков че-
рез третьи страны может длиться до 6–7 ме-
сяцев. Это позволяет существенно сокра-
тить сроки ввода проектов;

•  Снижение валютных рисков. Оплата 
в рублях исключает зависимость от колеба-
ний курса доллара и евро.

•  Гарантийное обслуживание. Россий-
ские производители предоставляют сервис-
ную поддержку, что минимизирует простои 
оборудования в случае выхода датчиков 
из строя;

•  Фактор технологического суверени-
тета. Замещение зарубежных технологий 
снижает риск критической зависимости от  
внешних поставщиков [11].

Наглядный пример демонстрирует це-
лесообразность финансирования внедрения 
процессов цифровизации на отечествен-
ной платформе производства цифровых 
технологий который позволяет достичь 
экономической эффективности более 25% 
по сравнению с параллельным импортом 
и в формировании дополнительных преиму-
ществ. Экономия в размере почти четверти 
стоимости проекта позволяет высвободить 
ресурсы для других направлений цифрови-
зации, включая внедрение аналитических 
платформ, разработку отечественного про-
граммного обеспечения и расширение при-
менения технологий больших данных.

Уменьшение сроков поставки в 2–3 раза 
оказывает критически важное влияние на весь 
цикл реализации проектов: предприятия по-
лучают возможность быстрее запускать но-
вые производственные мощности, снижая 
риски сбоев и простоев. Наконец, переход 
на отечественные технологии способствует 
укреплению технологического суверенитета.
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Таблица 1
Зарубежные и отечественные виды оборудования  

обеспечивающие процессы цифровизации

Оборудование Стоимость, 
USD

Срок поставки, 
мес. Характеристики

Зарубежный датчик 
(Schneider Electric) 400 3–4 Долгая доставка, высокая зависимость 

от цены валюты

Российский аналог 200 1–2 Независимость от импорта, снижение 
валютных рисков

Экономия 200 1–2 –

Источник: расчёты авторов по данным [6-8].

Таблица 2
Пример расчета экономического эффекта на партию в 10 датчиков  

при внедрении систем интернета вещей IoT 

Характеристики  
оборудования 

Закупка зарубежных датчиков  
(параллельный импорт)

Закупка отечественных датчиков  
(на примере, АО «Электронприбор»)

Средняя стоимость  
 1–ого датчика

500 долларов США  
(доступные расценки 2022 года 
при официальных поставках)

55 000 руб.

Наценка посредников 
(логистические издержки) + 40 % -

Доставка и таможенные 
расходы + 15 % + 5 %

Оплата в иностранной 
валюте 1 доллар США = 95 руб. -

Итоговая цена  
1-го датчика

500 × 1,4 × 1,15 × 95 = 76 475 
руб. 55 000 × 1,05 = 57 750 руб.

Итоговая цена 10 датчиков 764 750 руб. 577 500 руб.
Расчет эффекта (764 750 – 577 500) = 187 250 руб.

Не менее значимым фактором является 
снижение зависимости от валютных колеба-
ний. В условиях нестабильного курса рубля 
прогнозируемость расходов становится 
важным элементом финансового планиро-
вания для добывающих компаний, особенно 
в долгосрочных инвестиционных проектах 
с горизонтом 10–15 лет.

Возможность опираться на собственные 
решения снижает риски остановки добы-
чи и производственных процессов в слу-
чае дальнейшего усиления санкционного 
давления или ограничений поставок через 
третьи страны [12,13]. Другой пример, это 
применение цифрового рубля в России [14], 
который также уменьшает риск киберугроз 
и кибератак. С точки зрения экономической 
ценности, цифровой рубль будет равен дру-
гим денежным формам российской валю-
ты – наличной и безналичной. Ключевое от-
личие будет заключаться в способе хранения 
такой формы денежных средств – оно будет 

осуществляться в цифровых кошельках плат-
формы, которая разработана Банком России, 
а оплата будет реализована с помощью мо-
бильных приложений банков, которые будут 
подключены к данной платформе. [15]. Циф-
ровые технологии способствует росту компа-
ний, которые стремятся продавать свои про-
дукты на рынке и развивать свою экосистем-
ность, диверсифицировать доходы [16,17].

Системный экономический анализ по-
казал целесообразность развития иннова-
ционных технологий и производства, соот-
ветствующих продуктов в России, где поиск 
финансовых ресурсов является наиболее ак-
туальной задачей.

Рассмотрим возможные способы и ал-
горитмы привлечения финансов, целесо-
образные в настоящий период, при фак-
тически недоступной кредитной ставке2, 

2  Ключевая ставка Банка России 15 % годовых. 
Дата 27.03.2026. 



ВЕСТНИК АЛТАЙСКОЙ АКАДЕМИИ ЭКОНОМИКИ И ПРАВА    № 4   2026 123

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ  НАУКИ

практически исключающей привлечение 
заемных средств. Утверждение Й. Шум-
петера3: «… что для финансирования но-
вых, неопробованных комбинаций (инно-
ваций) необходим дополнительный источ-
ник капитала – кредит, предоставляемый 
банковской системой. Кредит позволяет 
предпринимателю отвлечь ресурсы от их 
текущего, рутинного использования и на-
править их на реализацию инновационно-
го проекта». Банк России на принимает 
во внимание.

Следующим способом финансирова-
ния информатизации в настоящее время 
может стать эмиссия акций и облигаций, 
что доступно для ПАО «ГМК «Нориль-
ский Никель», причем эмиссия акций 
требует решения общего собрания акцио-
неров и расширяет собственный капитал. 
Эмиссия облигаций увеличивает долю за-
емного капитала, что может снизить фи-
нансовую устойчивость капитала. Для 
Норникеля это обстоятельство не играет 
значимой роли так как заемный капитал 
составляет 30,2%4. Следующим шагом в  
привлечении финансовых ресурсов будет 
продажа выпущенных ценных бумаг инве-
стиционным фондам и получение финан-
совых средств для развития цифровизации 
на предприятии.

И последний вариант привлечения фи-
нансовых ресурсов, это использование соб-
ственных средств предприятия, мобилизо-
ванных за счет привлечения чистой прибыли 
и амортизации, но что актуально только для 
крупнейших предприятий, так на рассматри-
ваемом предприятии … «Расходы на проек-
ты, связанные с целями устойчивого разви-
тия, составили 374 миллиарда рублей – это 
32 процента от общей выручки по консоли-
дированной отчетности»5. 

Эффект от перехода на отечественные 
технологии выходит за рамки простой 
экономии: он выражается в повышении 
устойчивости горнодобывающих пред-
приятий, ускорении цифрового развития 
и  укреплении национальной технологиче-
ской независимости. И, можно сделать вы-
вод, что курс на импортозамещение и раз-

3  Йозеф Шумпетер (1883–1950) – основопо-
ложник теории инноваций в экономической науке. 

4 URL: https://lenta.ru/news/2025/05/27/
rossiyskiy-biznes-uvelichil-investitsii-v-ekologiyu-
i-bezopasnost/ (дата обращения: 15.02.2026).

5 Там же.

витие отечественных цифровых техно-
логий является не только вынужденным, 
но и стратегически обоснованным направ-
лением. В долгосрочной перспективе это 
позволит российской горнодобывающей 
отрасли не только сохранить устойчивое 
развитие, но и создать основу для выхода 
на качественно новый уровень цифрови-
зации, сопоставимый с мировыми стан-
дартами, обеспечив решение проблемы 
финансирования технологических инно-
ваций [18-20].

Заключение
Проведённое исследование показало, 

что цифровизация в горнодобывающей от-
расли России в условиях санкционного дав-
ления столкнулась с серьёзными вызовами, 
связанными с уходом крупных зарубежных 
поставщиков, таких как Schneider Electric, 
Siemens и др. 

Дефицит цифровых технологий мог су-
щественно замедлить темпы реализации 
проектов, увеличить издержки и снизить 
качество добычи минеральных ресурсов. 

Привлечение финансовых ресурсов 
является необходимым условиям реали-
зации цифровизации, причем в зависимо-
сти от объемов производства могут быть 
различные решения по алгоритмам их 
привлечения. 

Активное развитие отечественных ре-
шений в области интернета вещей, про-
мышленной автоматизации, цифровых 
платформ и кибербезопасности позволило 
компенсировать последствия ухода ино-
странных компаний. 

Пример с внедрением отечественных 
датчиков IoT в горнодобывающей отрасли 
демонстрирует, что использование рос-
сийских технологий даёт не только стои-
мостное преимущество (экономия ≈25%), 
но и ряд дополнительных эффектов: сокра-
щение сроков поставки, снижение валют-
ных рисков, наличие гарантийного обслу-
живания и повышение технологического 
суверенитета. Помимо этого, российская 
телекоммуникационная сфера активно ин-
тегрирует собственные инновационные ре-
шения, которые напрямую связаны с циф-
ровыми и ИТ-технологиями в свой бизнес. 
Наличие приведенных систем в компа-
ниях горнодобывающей отрасли России, 
свидетельствует о высокой актуальности 
цифровизации, требующей финансовых 
вложений. 
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