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ИННОВАЦИОННЫЙ МЕТОД ОЦЕНКИ КАПИТАЛА БАНКА 
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ПОСНАЯ Елена Анатольевна, к.э.н. 2 
1Советник ректора, Автономная некоммерческая организация высшего образования  

«Международный банковский институт», Санкт-Петербург, Россия  

Адрес для корреспонденции:   

191023, Санкт-Петербург, Невский пр., 60 
2Кафедра «Финансы и кредит», 

Севастопольский государственный университет, Севастополь, Россия 

Адрес для корреспонденции:  

Е.А. Посная, 299040, Севастополь, Острякова 144 – 50 

Т.: +79788373024. E-mail: sntulena@mail.ru 

 

Аннотация 

Предметом исследования является капитал банка. Целью работы является предло-

жение и обоснование инновационного метода оценки капитала банка. 

Впервые разработан и предложен селективный метод оценки капитала банка, кото-

рый за счет группировки показателей по экономически целесообразным направлениям и 

определения их значимости поможет определить банковские учреждения, в деятельности 

которых присутствуют проблемные моменты в части недостаточного объема капитала. 

Определены коэффициенты по группам ликвидности, уровня рисков, относительного и 

абсолютного уровней собственного капитала, надежности банка, уровня оснащенности 

банка современными информационными технологиями. 

Группа ликвидности будет демонстрировать финансовую составляющую, которая 

определяет успешное функционирование капитала банка. Группа надежности определит  

рентабельность, финансовую устойчивость и влияние масштаба банковского учреждения 

на его функционирование. Оценивание рисков по уровням будет способствовать безопас-

ности движения капитала банка и выявлению предельного уровня риска на каждого заем-

щика, определению максимальных рисков по кредитам и общий размер рисков. Группа 

информационных технологий позволит оценить капитал банка с применением инноваци-

онных подходов. 

Ключевые слова 

Капитал банка, оценка капитала, селективный метод, ликвидность, риски. 

 

UDC: 336.71 

INNOVATIVE METHOD OF A BANK CAPITAL ASSESSMENT 

VASILIEV S.A., Doctor of Economics1 

POSNAYA Elena А., Ph.D. in Economics2 



 8 

1Advisor to the rector, Autonomous nonprofit organization of higher education «International 

Banking Institute», Saint-Petersburg, Russia  

Address for correspondence:  

191023, Saint-Petersburg, Nevsky prospect, 60 
2Department of Finance and Credit 

Sevastopol State University, Sevastopol, Russia 

Address for correspondence:  

E.A. Posnaya, 299040, Sevastopol, Ostryakov street 144 - 50 

T.: +79788373024; e-mail: sntulena@mail.ru 

 

Abstract 

The subject of research is the bank capital. The aim of the work is to propose and justify a 

innovative method for the bank capital assessment. 

For the first time, a selective method for the bank capital assessment was developed and 

proposed, which, due to the grouping of indicators in economically viable areas and determining 

their significance, will identify the most problematic banks in terms of capital insufficiency or its 

misuse. 

A number of coefficients were determined along the lines of liquidity, the level of risks, 

relative and absolute levels of equity capital, the reliability of the bank, and the level of equip-

ping the banking institution with information technologies. 

The liquidity group will demonstrate the financial component that determines the suc-

cessful functioning of the bank capital. The reliability group will determine profitability, finan-

cial stability and the impact of the bank's scale on its operations. Assessment of the level of risks 

will make it possible to secure the movement of bank capital and to identify the maximum risk 

per borrower, the maximum size of large credit risks and the total amount of risks for insiders of 

the bank. The group of information technologies will allow to the bank capital assessment using 

innovative approaches. 

Keywords 

Bank Capital, Capital Assessment, Selective Method, Liquidity, Risks.  

 

Введение. Наряду с традиционными методами оценки капитала банка 

современный ритм проведения банковских операций требует более совер-

шенных и инновационных подходов к оценке капитала [1]. 

Для более эффективного мониторинга деятельности банковских учре-

ждений, который осуществляет Центральный банк Российской Федерации, 

для оценивания капитала банковского учреждения в исследовании рекомен-

дуется применять селективный метод, который за счет группировки показа-

телей по экономически целесообразным направлениям и выявления их зна-

чимости поспособствует выявлению банковских учреждений, имеющих про-

блемы в части недостаточного объема капитала или нецелевого характера его 

использования. 

mailto:sntulena@mail.ru
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В исследовании предлагается выделить коэффициенты в части ликвид-

ности, уровня рисков, относительного и абсолютного уровней собственного 

капитала, надежности банка, уровня и масштабности применения банковским 

учреждением информационных технологий. 

Методы и результаты исследования. Значения, полученные в группе 

ликвидности, будут демонстрировать финансовую составляющую, которая 

будет оказывать влияние на движение банковского капитала. Группа показа-

телей надежности позволит выявить рентабельность, финансовую устойчи-

вость и взаимосвязь масштаба банковского учреждения с объемом его дея-

тельности. Расчет рисков значительно обезопасит функционирование капи-

тала банка и выявит предельный уровень риска на каждого клиента-

заемщика, наибольший уровень крупных кредитных рисков и общий уровень 

рисков по инсайдерам банка [2]. Относительный и абсолютный уровни соб-

ственного капитала сообщат пользователям информации о выполнении бан-

ковским учреждением обязательных экономических нормативов. И показате-

ли, которые отражают применение информационных технологий, помогут 

дать точную оценку банковскому капиталу при использовании инновацион-

ных подходов, что усилит результативность функционирования банковского 

учреждения [2]. 

 Селективный метод оценки капитала банка позволит более детально 

оценить качество капитала банка и эффект его использования, автоматизиро-

вать процесс и упростить процедуру мониторинга деятельности банковских 

учреждений Центральным банком. 

Капитал банка играет определяющую роль в процессе создания и 

функционирования коммерческого банка. Чрезвычайно важной проблемой 

управления банком является грамотная и точная оценка капитала банка [3; 4]. 

Именно от правильно выбранного метода оценки зависит качество оценива-

ния, выводы по результатам оценки и построение тренда. 

Классификация показателей для оценки капитала банка на основе се-

лективного метода представлена на рисунке. 

К первой группе предлагаемого инструментария отнесена ликвидность 

банка. К1, К2, К3 – значения показателей ликвидности, определяющиеся в со-

ответствии с Инструкцией № 139-И [5]. По результатам, полученным после 

расчета показателей этой группы, можно сформулировать вывод о способно-

сти банковского учреждения погашать текущую задолженность присутству-

ющими в балансе текущими (оборотными) активами. Можно выделить лик-

видность как доминирующую составляющую в оценке банковского капитала. 
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Рис. Показатели оценки капитала банка [разработка автора] 

 

Далее выделяем группу показателей, характеризующих надежность бан-

ковского учреждения. Согласно исследованиям, надежность рассчитывается 

методом экспертных оценок с учетом позиции рейтинга, а именно системы 

CAMELS, методики В. Кромонова [6] и др. При рассмотрении второй группы 

компонентов параметр К4 – масштаб банковского учреждения, или размер – 

влияет на уровень финансовой устойчивости банковского учреждения, высту-

пает параметром надежности. Президент Ассоциации российских банков  

Г. Тосунян говорил   22.01.2016 г. на международной мультимедийной пресс-

конференции «Курс рубля и ситуация в российской банковской сфере» (МИА 

«Россия сегодня», г. Москва) о значении масштаба банковского учреждения для 

его устойчивости. Применять масштаб банка при оценивании капитала стоит, 

так как он влияет на масштаб деятельности, а также на размер капитала. 

Параметр К5 – ликвидность – является дополняющим звеном предыду-

щей группы (ликвидность) за счет наиболее тщательного исследования ди-

намики, проблем в деятельности банковского учреждения, которые связаны с 

ликвидностью и т.д. 

Параметр К6 – рентабельность собственного капитала банковского 

учреждения и его активов, который включает общую рентабельность в каче-

стве главного параметра результативности деятельности банковского учре-

ждения и рентабельность активов банка ROA, что показывает уровень отдачи 

капитала банка.  Уровень рентабельности необходимо применять в модели 

оценки банковского капитала, так как он демонстрирует отдачу капитала 

банка и уровень его эффективности. 

Параметр К7 – уровень финансовой устойчивости, отражающий посто-

янство финансовой устойчивости банка, обеспечиваемой частью собственно-

го капитала в источниках финансирования, подтверждает платежеспособ-
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ность, а именно возможность банковского учреждения выполнять платежные 

обязательства. Оценивание рисков имеет важное значение, так как уровень 

риска показывает вероятность недополучения прибыли. Оценка рисков К8, 

К9, К10, методика расчета которых определена Инструкцией №139 [5], помо-

жет банковскому учреждению избежать убытков. Следует учесть ситуацию, 

что риск не может быть равен нулю. Банковское учреждение должно опреде-

лить уровень риска, поскольку: 

1) проблемные ситуации, как правило, являются непредвиденными; 

2) постоянно происходит постановка новых задач перед банковским 

учреждением; 

3) менеджеры банковского учреждения не могут спонтанно принять 

меры по улучшению ситуации. 

Последствия неверных оценок рисков или отсутствие мероприятий по 

устранению рисков может оказать влияние на функционирование капитала 

банка [7].  

Значения в группе показателей «Достаточность капитала» К11, К12, К13 

определяются также в соответствии с Инструкцией №139 [5]. 

Показатель КBIT позволяет выявить степень оснащенности банка совре-

менными методиками ведения бизнеса. Одним из предложений усовершен-

ствования оценки капитала банка может считаться учет уровня оснащенно-

сти информационными технологиями; их использование в деятельности бан-

ка будет содействовать более эффективной работе, экономии средств, гра-

мотной оценке капитала и построению трендов. Информационные техноло-

гии в банковском секторе для более достоверной оценки капитала банка дают 

возможность аккумулирования информации о существующих и потенциаль-

ных клиентах банка. Широкое применение новых информационных техноло-

гических продуктов оказывает решающее влияние на все операции, прово-

дящиеся банками, позволяет осуществлять международное сотрудничество. 

Современные банковские информационные технологии (BIT) должны соот-

ветствовать следующим условиям: 

- построение работы на основе модулей, что позволит легко адаптиро-

вать работу существующего программного обеспечения к конкретной задаче 

заказчика и в дальнейшем позволит повысить общий уровень прибыли; 

- технологии должны быть максимально открытыми для того, чтобы 

наиболее эффективно взаимодействовать с разнообразными внешними си-

стемами, а также реализовать выбор программной платформы и обеспечивать 

совместимость ее с другими типами аппаратных средств; 
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- модули, используемые в банковской системе, должны обладать необ-

ходимой гибкостью в процессе настройки, а также возможностью их адапта-

ции к потребностям, условиям и задачам того или иного банка; 

- масштабируемость, которая подразумевает способность к усложне-

нию, расширению, и возможность укрупнения функциональных системных 

модулей по мере роста и совершенствования банковских процессов; 

- одномоментный доступ большого числа пользователей к данным в 

реальном масштабе времени и выполнение функций в едином информацион-

ном пространстве для неограниченного количества пользователей из числа 

клиентской базы; 

- построение математико-экономических моделей банка, включая все 

его операции, возможность алгоритмических настроек банковских операций; 

- постоянное развитие всех процессов и мероприятий, связанных с 

внедрением информационных технологий в банковскую сферу. 

Можно констатировать, что группировка показателей, предложенная в 

исследовании, позитивным образом влияет на эффективность оценки банков-

ского капитала. Определение и оценивание размера капитала банковского 

учреждения является важным направлением развития как банка в частности, 

так и банковской системы в целом [8]. 

Также важен механизм оценивания величины собственного капитала. 

Финансовый механизм – формы, методы, условия осуществления финансо-

вых операций любого вида и степени сложности, которые применяются в 

момент формирования финансовых отношений [9]. Существующие в совре-

менных финансовых источниках способы оценивания банковского капитала 

следует привести к единому механизму в целях инновационного оценивания, 

соответствующего требованиям времени.  Различные финансовые методы 

включаются в состав финансового механизма. Считаем целесообразным 

предложить интегрирование существующих методов и разработанный 

селективный метод в единый механизм. 

В общем можно отметить, что селективный метод оценки капитала 

банка позволит более детально оценить качество капитала банка и эффект от 

его использования, автоматизировать процесс и упростить процедуру 

принятия решений со стороны Центрального банка в отношении каждого 

конкретного коммерческого банка. 

В дальнейшем, в обозримом будущем, сбор данных о деятельности 

банков будет полностью автоматизирован. В таком случае структура сбора 

данных, предположительно, будет выглядеть следующим образом: Цен-

тральный банк РФ выдает всем банковским учреждениям директивные ин-
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струкции о том, какие показатели деятельности необходимо передавать в 

своих отчетах. Автоматически формируется база данных подотчетных ор-

ганизаций. Далее, с использованием предложенной модели, на основе по-

лученных данных определяются факторы капитала банка. По трехлетней 

истории проводится калибровка модели для выявления пороговых (пре-

дельных) значений, для чего выбираются два-три наиболее успешных бан-

ка и два-три не соответствующих требованиям банковского законодатель-

ства. Также дополнительно предлагается применять матрицу весовых ко-

эффициентов в зависимости от стадии экономического цикла. Весовые ко-

эффициенты предлагается изначально устанавливать экспертным методом, 

поскольку интуитивно понятно, что вклад каждой группы коэффициентов 

в оценивание банковского капитала различен, но на данный момент значе-

ния этих весов не определены. Можно предположить, что корректировка 

величин будет производиться экспертами либо автоматизировано. 

Метод назван селективным от французского «sélectif» (отбирающий, 

выбирающий, выборочный). В теории оценки капитала банка данный термин 

предлагается использовать для отбора, то есть объединения коэффициентов в 

группы, и придания значимости каждой из групп с помощью весовых коэф-

фициентов. Селективный метод более точно определяет результат, хотя и 

может быть более трудоемким по сравнению с упомянутыми выше. 

Исходя из описанного выше, введем понятие фактора капитала банка, 

отображающего потенциал, надежность, стабильность банковского учрежде-

ния на основе составляющих капитала банка, показателя, который ранее не 

применялся, но который позволит более четко и детально осуществлять оце-

нивание капитала банковского учреждения. 

При применении селективного метода можно утверждать, что каждая 

из представленных группировок имеет свои преимущества, а также все груп-

пировки являются взаимосвязанными. Позитивные или негативные тенден-

ции в одной группировке неизменно приведут к изменениям в другой. Также 

в использовании селективного метода при оценивании капитала банка необ-

ходимо обратить внимание на групповую взаимозаменяемость и взаимосвязь 

групп показателей, поскольку точность общей оценки зависит от каждой из 

групп, и ухудшение значений показателей в одной группе неизбежно приве-

дет к ухудшению значений в следующей, аналогичная ситуация с улучшени-

ем значений исследуемых показателей. 

Отметим, что Центральный банк, имея фактор капитала по всем 

банковским учреждениям страны как интегральную характеристику, будет 

видеть общее финансовое состояние банковской системы в целом, векторы и 
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тенденции, что позволит принимать превентивные меры для стабилизации 

деятельности банковских учреждений путем регулирования уровня ключевой 

ставки, а также ситуационных законодательных инициатив. 

Таким образом, фактор капитала банка будет демонстрировать при 

проведении соответствующих расчетов, насколько тот или иной банк будет 

близок к пороговому уровню, при котором учреждение не сможет выполнять 

нормативы. 

Выводы. Предложенный инновационный селективный метод позволит 

наиболее точно, гибко и наглядно произвести оценивание капитала банка с 

целью предотвращения негативных тенденций и усиления положительных 

сторон банковской деятельности, оказывающих влияние на формирование, 

использование, эффективное функционирование капитала банка. 

При применении селективного метода можно утверждать, что каждая 

из представленных групп имеет свои преимущества. Также в использовании 

селективного метода при оценивании капитала банка необходимо обратить 

внимание на групповую взаимозаменяемость и взаимосвязь групп показате-

лей, поскольку точность общей оценки зависит от каждой из групп и ухуд-

шение значений показателей в одной группе неизбежно приведет к ухудше-

нию значений в следующей, аналогичная ситуация с улучшением значений 

исследуемых показателей. 

Ожидается, что селективный метод в совокупности с существующими 

методами оценки капитала в банковской практике будет давать наиболее 

полное и качественное оценивание уровня капитала банковского учреждения 

с целью максимизации прибыли. 
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Аннотация 

Обсуждаются актуальные проблемы внедрения в реальный бизнес блокчейн-

технологии. Решение этих проблем определяет отраслевые перспективы коммерциализа-

ции инноваций. Интерес коммерческих банков к блокчейну обусловлен перспективой 

уменьшения транзакционных издержек, что необходимо в условиях стабильно снижаю-

щейся рентабельности бизнеса. Банки активно тестируют технологии управления распре-

деленным реестром, выявляя объективные отраслевые преимущества и барьеры внедре-

ния, в то время как в ряде отраслей экономики применение блокчейна уже вышло на прак-

тический уровень. Совокупность преимуществ блокчейна имеет разную ожидаемую эф-

фективность в различных секторах экономки, и выявление приоритетов внедрения пред-

ставляет актуальный интерес для специалистов и исследователей. В частности, широкому 

внедрению технологии блокчейн препятствуют не в полной мере решенные задачи стан-

дартизации, границ идентификации, безопасности и киберзащиты, надежности исполне-

ния транзакций, масштабируемости проектов и пр. Рассмотрены основные, с точки зрения 

автора, отраслевые перспективы внедрения, подтвержденные материалами исследований 

и пилотных проектов авторитетных центров инновационных финансовых технологий. 
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Abstract 

The actual problems of implementation a blockchain technology in real business, the so-

lution of which determines the sector’s prospects of innovation commercialization, are discussed. 

The interest of commercial banks to the blockchain is up to the prospect of reducing transaction 

costs, which is necessary in conditions of steadily declining profitability of the business. Banks 

are actively testing distributed ledger technologies, identifying objective industry advantages and 

failings of implementation, while in a number of sectors of the economy blockchain implementa-

tion process has already reached a practical level. The full set of advantages of blockchain prom-

ises different expected efficiency in different sectors of economy, and identification of deploy-

ment’s priorities is of actual interest for entrepreneurs and for researchers. In particular, the 

widespread introduction of blockchain technology is hampered by not fully solved problems of 

standardization, boundaries of identification, security and cyber security, reliability of transac-

tion execution, scalability of project nets, etc. The main, from the authors ' point of view, indus-

try-sectors prospects of implementation, confirmed by the materials of research and pilot projects 

of authoritative centers of innovative financial technologies are considered. 
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Введение 

История множества инноваций показывает, что сроки внедрения прин-

ципиально новых разработок становятся, в историческом плане, все более 

короткими. Телефон, запатентованный в 1876 году, захватывал рынок связи 

почти за 50 лет, а социальная сеть FaceBook с 2004 ‒ всего за два года [1]. 

При этом в каждом случае широкое распространение инновации не было ли-

нейным процессом, в нем были и паузы, и ускорения, связанные с препят-

ствиями как внутреннего, так и внешнего происхождения. Во время пауз 

внедрения инновация совершенствовалась в части надежности, издержек, 

удобства пользования, энергосбережения и т.п., чтобы с новой силой завое-

вывать рынок. Инновационные технологии распределенных реестров, изна-

чально опробованные еще в 1990-е годы [2], получили сильнейший импульс 

развития в 2008 году в результате создания на основе этой технологии пер-

вой криптовалюты «биткойн». Ключевым элементом инновации является 

комплексный алгоритм управления распределенным реестром ‒ блокчейн. 

Важнейшие свойства базового алгоритма «биткойн»: независимая много-

кратная проверка каждой транзакции (операции, сделки) на достоверность, 

анонимность зашифрованных сторон сделки, а также равноправие всех узлов 

одноранговой сети, то есть отсутствие центра управления и эмиссии новых 

единиц валюты. Примерно с 2011 года заявленные преимущества блокчейна 

начали применять к бизнес-процессам в различных отраслях экономики, и 
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первые эксперименты породили уверенность широких слоев разработчиков 

алгоритмов в скором наступлении «блокчейн-революции». Одним из аргу-

ментов быстрого внедрения блокчейна в экономику служит успешный при-

мер создания самого рынка криптовалют, который показал с 2009 по 2017 год 

взрывной рост капитализации, достигнув максимума в 503 млрд долларов 

США. 

Однако, несмотря на создание в финансовом секторе экономики специ-

ализированных криптобанков и криптобирж, традиционные коммерческие 

банки и платежные системы, находящихся под весьма жестким регулирова-

нием на национальном или региональном уровнях, операции с криптовалю-

тами ограничивают или совсем их не осуществляют. 

 С точки зрения приложения технологии блокчейн к бизнес-процессам, 

наиболее перспективными отраслями экономики, потенциально готовыми 

принять технологию распределенного реестра и быстро получить эффект 

внедрения от его заявленных преимуществ, являются отрасли нематериаль-

ного сектора, в первую очередь – отрасль финансов. Но, несмотря на боль-

шое количество презентаций банками пилотных блокчейн-проектов, суще-

ственного влияния на банковский сектор новая технология пока не оказыва-

ет. Вероятно, инновационная технология управления распределенным ре-

естром в своем развитии в настоящее время вошла в фазу торможения, со-

вершенствуя свои компетенции для будущего прорыва на рынок широким 

фронтом в нескольких отраслях экономки. 

Цель и объект исследования 

Объектом исследования является определение приоритетных пара-

метров современных технологий управления распределенным реестром, в 

частности блокчейном, значимых для различных отраслей экономики, в 

частности – для банковского бизнеса. Цель авторов ‒ определить задачи, 

которые необходимо решить для реально широкого внедрения технологий 

управления распределенным реестром в финансовый сектор. Метод иссле-

дования – сбор, анализ и систематизация заключений авторитетных экс-

пертов, выраженных в опубликованных интервью, отраслевых исследова-

ниях, научных отчетах и пр. 

Обзор выявленных рисков  

Принимая во внимание универсальность технологии распределенного 

реестра относительно специфики отраслей, рассмотрим риски внедрения 

блокчейна в экономику в целом, представленные в профильном отчете Все-
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мирного экономического форума «Building Block(chain)s for a Better Planet» 

(Давос, 2018) [2]. 

Технологические риски:  

 отсутствие готовой производственной сети; 

 ограниченная производительность; 

 малое масштабирование за счет высоких требований к процедурам. 

Риски безопасности: 

 компьютерная безопасность; 

 распределение данных среди множества узлов; 

 утечки данных; 

 ограниченная защита криптографических ключей. 

Риски совместимости 

 отсутствие стандартов блокчейна; 

 развивающиеся модели данных; 

 целевые протоколы аутентификации и коммуникации. 

Отметим, что в этой выборке рисков внедрения дословно указано одно 

из ключевых преимуществ технологии блокчейн – распределенное хранение 

данных (Shared data among multiple peers). Это свидетельствует о том, что не 

все преимущества блокчейна, активно использующееся в обороте криптова-

лют, являются объективными преимуществами для других секторов эконо-

мики. Критическими для большинства секторов экономики являются, напри-

мер, проблемы неумеренного энергопотребления, коммерческого мошенни-

чества, ограниченной доступности компетенций, обусловленные новыми 

технологиями на текущем этапе их развития. 

Новой технологии необходимо адаптироваться к требованиям каждого 

сектора. Банковский бизнес весьма консервативен, что объективно соответ-

ствует его специализации – управлению рисками в финансовом секторе эко-

номики. Исследования глобальной мировой платежной системы SWIFT пока-

зали, что, хотя некоторые решения блокчейна были успешно применены в 

тестовых процедурах с участием более 20 банков, «существующие техноло-

гии распределенного реестра в настоящее время недостаточно зрелы для вы-

полнения требований финансового сообщества» [3]. 

Схожую оценку готовности блокчейна к «захвату» финансового секто-

ра представил Народный банк Китая. Он полагает, что «в то время как блок-

чейн имеет преимущества, он обладает недостатками, которые необходимо 

решать прежде, чем блокчейн станет финансовой инфраструктурой будуще-
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го… Именно потому, что технология блокчейн обслуживала биткойн на ран-

ней стадии, у нее есть очевидные недостатки: неспособность к масштабиро-

ванию, недостатки в конфиденциальности данных, недостатки в механизме 

управления и исправлении ошибок» [4].  

Рассмотрим ограничения, присущие технологии распределенного ре-

естра, существенные для финансового сектора.  

Безопасность. Практика развития блокчейна говорит об ограниченном 

доверии пользователей к заявленным параметрам конфиденциальности и 

криптозащиты данных даже в готовых к продаже продуктах блокчейна от ве-

дущих разработчиков технологии. Масштабная разработка блокчейн-

проектов практически контролируется компаниями одной юрисдикции. «До 

сих пор на долю IBM и Microsoft приходился 51% рынка блокчейн-продуктов 

и услуг, капитализация которого составляет более $700 млн, о чем говорят 

данные WinterGreen Research за 2018 год» [6]. С учетом третьего крупного 

игрока – Accenture ‒ доля крупнейших возрастает до 68%. И даже при актив-

ном предложении продуктов от мировых брендов многие потенциальные 

пользователи блокчейна создают специализированные сети для себя самих.  

А безопасности все еще недостаточно, и криминальный взлом замкнутых 

(private) систем блокчейна, используемых для обращения и хранения крипто-

валют, фиксируется на публичных информационных ресурсах еженедельно. 

Оценка глобального финансового ущерба за 2018 год приближается к милли-

арду долларов США [7]. 

Масштабирование. Финансовому сектору необходима технологиче-

ская возможность расширения внедряемого объекта технологии (сети) за счет 

включения в него новых пользователей и увеличения производительности. 

Однако именно «принцип распределенности», отсутствие центра принятия 

решений и разрешения вероятных коллизий ограничивает возможности «ли-

нейного» масштабирования блокчейна. Относительная свобода создания ав-

тономных высокопроизводительных алгоритмов блокчейн-проектов (Univer-

sa, Wave …) породила их плохую совместимость, соответственно, трудности 

масштабирования проектов путем интеграции отдельных успешных реше-

ний. Даже крупнейшие агрегаторы в сфере функциональных блокчейн-

проектов имеют эту проблему и решают ее с помощью дополнительных про-

граммно-технических мостов (bridge) [5]. Однако такой подход можно при-

нять только как временное решение, что не соответствует требованиям фи-

нансового сектора. 
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Моральное старение. Текущий этап развития блокчейна характеризу-

ется активной модернизацией технологии. Однако улучшение «классическо-

го биткойна» на уровне модификации алгоритма консенсуса дает ограничен-

ный эффект, например, рост производительности от 6 до 6000 транзакций в 

минуту (Waves-NG), что недостаточно для нагруженных сетей межбанков-

ских транзакций. Критическую проблему также представляет ключевой эле-

мент технологии ‒ вечное хранение полных цепочек блоков. В финансовом 

секторе «это может принести значительные проблемы, связанные с хранени-

ем и с точки зрения ширины полосы частот сети, как объем сделок увеличи-

вается» [8]. Появляются радикальные, прорывные решения на основе прин-

ципа DAG, заявляющие лабораторную производительность до 250 тысяч 

транзакций в секунду (HashGraph). На текущем этапе развития технологии 

время апробации новейших, более эффективных (на стадии апробации) про-

ектов существенно меньше времени, которое необходимо реальном бизнесу 

для оценки коммерческой выгоды от внедрения доступных сегодня техноло-

гий блокчейна. Это повышает риск ошибки при оценке экономического эф-

фекта внедрения. Сам блокчейн, как базовая технология, находится в конку-

ренции с новыми перспективными алгоритмами управления распределенным 

реестром, которые уже принципиально отказываются называть себя «блок-

чейном» [9]. 

Осмотрительность менеджмента. Для любой компании на стадии 

внедрения технологии, которая быстро совершенствуется, реален риск 

«фальстарта», то есть угроза того, что конкурент уже «завтра» получит более 

эффективные варианты принятой к внедрению технологии. «Многие компа-

нии также просто обеспокоены тем, что первыми внедряют новые техноло-

гии и первыми сталкиваются с проблемами. Они хотят видеть, как другие 

люди падают первыми, они не хотят быть подопытным кроликом, ‒ говорит 

Brian Behlendorf, исполнительный директор Hyperledger. ‒ Это просто приро-

да предпринимательства» [10]. 

Осмотрительность присуща и регуляторам, играющим ключевую 

роль в финансовом секторе: «Они едва ли захотят существенно сокращать 

роль относительно новой и усиленной клиринговой инфраструктуры (ав-

томатизированная расчетная палата, системы валовых расчетов в реальном 

времени, единые контрагенты клиринга, центральные депозитарии), не бу-

дучи абсолютно уверены, что блокчейн-сети представляют собой безопас-

ную, защищенную и устойчивую альтернативу» ‒ говорится в исследова-

нии Accenture [11].  
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Обсуждение задач и решений 

Финансовому сектору многие эксперты исходно прочили приоритет 

в практическом освоении блокчейна. И сейчас для этого есть все формаль-

ные основания. Во-первых, нематериальность производства сектора, 

наилучшим образом подходящая для быстрой цифровизации операционной 

деятельности, во-вторых – объективная необходимость для банков соот-

ветствовать темпам цифровизации обслуживаемых секторов экономики, в-

третьих – наличие крупных специализированных проектов управления 

распределенными реестрами в финансовой сфере. И действительно, фи-

нансовый сектор уже заметно продвинулся в сфере цифровой модерниза-

ции трансграничных платежей: проекты Ripple Cobalta и R3 Corda 1.0 уже 

намерены конкурировать с глобальной сетью SWIFT. А сам SWIFT тести-

рует интеграцию блокчейн-технологии Hyperledger Fabric v1.0 со своими 

ключевыми активами [8].  

Выявленные проблемы новой технологии, такие как недостаточная 

производительность, нарушаемая надежность, ограниченная управляе-

мость, неочевидный экономический эффект и пр., являются теми фактора-

ми, которые поставили процесс внедрения блокчейна на «паузу». Техноло-

гии продолжают совершенствоваться, и успешное решение проблем связа-

но с двумя подходами. Первый, технократический, – это внедрение новых 

алгоритмов управления распределенным реестром с лучшими характери-

стиками, например, семейство алгоритмов DAG. Вторым инструментом, 

управленческим, является вовлечение потенциальных пользователей из 

финансового сектора непосредственно в процесс разработки технологии, 

как, например, проект R3, изначально созданный банками и планомерно 

развиваемый в банковской среде. 

Кроме технократических проблем есть группа барьеров, условно свя-

занных со «средой внедрения». Как и любое существенное изменение бизнес-

процессов, сочленение действующих процедур с бокчейном требует пере-

смотра множества регламентов, правил, а иногда и законов, определяющих 

нормы деятельности в каждой отрасли, на каждом предприятиями. Так, пи-

лотный проект банка «Райффайзенбанк» с оператором сотовой связи «Мега-

фон» показал, что для исполнения на блокчейне типовой сделки с ценной 

бумагой сторонам необходимо выполнить «ручное» согласование множества 

мелких деталей регламентов, создать дубликаты операций, обеспечить сов-

местимость корпоративных сетей, принять особые меры безопасности и пр., 
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и пр., то есть решить вспомогательные задачи «стыковки бизнесов», не име-

ющие отношения к блокчейну [12]. 

Стремительное развитие блокчейн-технологий управления распреде-

ленным реестром продолжается уже 8‒10 лет, но на середину 2018 года го-

товность банковского бизнеса к широкому применению блокчейн-

технологий (за рамками спекулятивного рынка криптовалют) можно оценить 

как «паузу». 

Однако гибкость технологии блокчейн позволяет в ряде случаев адап-

тировать ее к текущим потребностям и требованиям отдельных секторов 

экономики. В этих секторах недостатки блокчейна ‒ не критичны, а преиму-

щества – реализуемы на практике.  

Наиболее вероятными сферами практического применения технологии 

блокчейн на горизонте 5‒7 лет будут сектора (отрасли) экономики, для кото-

рых не является критичным малая производительность, а существующие се-

годня риски кибербезопасности приемлемы. Наиболее показательные приме-

ры уже дает сектор государственных услуг [13; 14] и логистика [15;16]. 

Можно указать сферы экономической деятельности, в которых отдель-

ные ключевые преимущества блокчейна, такие как распределенное хранение 

и неизменяемость данных, востребованы уже сегодня: 

 распределенное хранение данных с минимальным риском утраты и 

автоматической репликацией изменений (реестры прав, кадастры, идентифи-

кация); 

 логистика: трекинг поставок грузов и взаиморасчетов сторон в муль-

тимодальных перевозках (все виды транспорта, розничная торговля); 

 многосторонняя сверка (верификация) массивов количественных 

данных (отчетность в жестко регулируемых многосторонних системах, бан-

ковский сектор); 

 коммерческий оборот обезличенных персональных данных (меди-

цинские и социологические исследования, реклама); 

 защита авторских и смежных прав на легко компрометируемые (из-

меняемые) объекты (музыка, программные коды, цифровой дизайн, фото, ре-

клама и пр.) 

 противодействие мошенничеству, выраженному в неправомерном 

повторном получении выгоды (двойное страхование, фиктивные социальные 

пособия, гуманитарная помощь на розничном уровне распределения, цикли-

ческое перекредитование задолженности и т.п.) 
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Заключение 

Совокупность преимуществ технологии управления распределенным 

реестром блокчейн, успешно сформировавшая за 10 лет принципиально но-

вый мировой рынок криптовалют, не является достаточным условием для 

широкого внедрения технологии в традиционные секторы экономики. До-

стигнутая стадия зрелости технологии не удовлетворяет требованиям, предъ-

являемым к инновациям со стороны профессиональных участников финансо-

вого рынка. 

По мнению автора, банковский сектор утратил обещанный ему на 

основе завышенных ожиданий скорых достижений «отраслевой приори-

тет» в освоении новой блокчейн-технологии. Процесс освоения перешел в 

стадию осмысления пилотных проектов и фиксации практических разрабо-

ток в патентах [17]. Объективная потребность развития банковского бизне-

са на основе новейших технологий, безусловно, сохраняется, но кажется, 

что первыми примут блокчейн в текущей стадии его «зрелости» сектор 

госуслуг и транспорт. 
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Аннотация  

В статье рассматриваются проблемы модернизации банковского сектора России за 

счет внедрения высоких финансовых технологий. Исследуется текущее состояние кредит-

ных организаций, современные технологии оказания банковских услуг: комплексная ав-

томатизация и роботизация, цифровизация документов по банковским операциям, обра-

ботка больших данных, мобильный банкинг, открытые интерфейсы, облачные офисы мо-

ментальных платежей, удаленная регистрации клиентов и совершения сделок, электрон-

ная коммерция, блокчейн. Показана необходимость комплексной трансформации банков-

ского сектора с обязательным изменением экономической политики РФ, архитектуры фи-

нансового рынка и банковского сектора; совершенствованием платежной системы, прове-

дения расчетно-кассовых операций, бизнес-модели и риск-менеджмента кредитных орга-

низаций, банковского регулирования и надзора. Доказано повышение качества оказания 

банковских услуг за счет внедрения высоких финансовых технологий. 
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Abstract  

The article discusses the problems of modernization of the banking sector in Russia 

through the introduction of high financial technologies. We research the current state of credit 

institutions, modern technologies of banking services: comprehensive automation and robotiza-

tion, digitalization of documents on banking operations, big data processing, mobile banking, 

open interfaces, cloud offices, instant payments, remote client and transactions registration, elec-

tronic commerce, blockchain. We prove the necessity and possibility of the complex transfor-

mation of the banking sector with the obligatory changes in the economic policy of the Russian 

Federation, the financial market architecture and the banking sector; improvement of the pay-

ment system, cash and settlement operations, business models and risk management of credit in-

stitutions, banking regulation and supervision. We justify the increase of the quality of banking 

services through the introduction of high financial technologies. 
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Введение 

Решение актуальных проблем повышения темпов экономического ро-

ста, благосостояния населения за счет проведения прежде всего структурных 

преобразований в экономике, внедрения передовых технологий, преодоления 

финансовых и прочих зависимостей от внешних рынков требует существен-

ной модернизации банковского сектора Российской Федерации. Его даль-

нейшее развитие обьективно связано с внедрением высоких финансовых тех-

нологий (финтеха), совершенствованием управления кредитными организа-

циями и переходом на современные модели бизнес-процессов, повышением 

эффективности и действенности банковского регулирования и надзора. Кре-

дитные организации не обеспечивают эффективного кредитования предприя-

тий и домашних хозяйств, предоставления полного спектра доступных, эко-

номически обоснованных банковских услуг, не обладают достаточным соб-

ственным капиталом, обеспечивающим их финансовую устойчивость.   

Цель исследования состоит в обосновании тезиса о необходимости 

комплексной трансформации банковского сектора на основе внедрения фин-

теха с обязательным изменением экономической политики РФ, архитектуры 

финансового рынка и банковского сектора; совершенствованием платежной 
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системы, управления бизнесом и рисками кредитных организаций, банков-

ского регулирования и надзора.    

Результаты исследования  

Современные проблемы банковского сектора обусловлены 

следующими факторами. 

Во-первых, состоянием и структурой российской экономики, ее местом 

в мировом хозяйстве, особенностями проводимой государственной экономи-

ческой политики, спецификой российского предпринимательства. 

Российская экономика характеризуется низкой эффективностью произ-

водства и оказания услуг, отставанием производительности труда в 4‒5 раз 

от США и 2‒3 раза от стран Западной Европы [5]. Неразвитость транспортно-

логистической инфраструктуры и энергообеспечения, необходимость освое-

ния отдаленных малонаселенных регионов с неблагоприятными климатиче-

скими условиями повышают стоимость инвестиционных проектов, препят-

ствуют притоку новых капиталовложений.  

В рамках современного мирового хозяйства Россия относится к стра-

нам с развивающейся рыночной экономикой (emergenting market country – 

EMC), ориентированной преимущественно на освоение природных ресур-

сов, импорт машин, оборудования, другой высокотехнологичной продук-

ции, отсутствие инвестиционных проектов и структурных преобразований, 

вывод избыточного капитала за границу, преимущественно в офшоры. При 

проведении реформ либерализация экономики не была подкреплена необ-

ходимостью стимулирования экономического роста за счет проведения 

структурных преобразований, повышения внутреннего спроса, создания 

условий для научно-технической модернизации производства, привлечения 

прежде всего прямых инвестиций в экономику. Имеет место высокая заин-

тересованность бизнеса в проведение сомнительных «отмывочных» опера-

ций через посреднические структуры. Проблема усугубляется зависимостью 

российской экономики от колебаний мировых цен на сырьевых рынках, 

приводящих к неустойчивости и падению в долгосрочной перспективе кур-

са рубля, усилению инфляции, размещению сбережений в иностранной ва-

люте вне банковской сферы. 

По оценке Банка России, в структуре экономического роста во всех 

прогнозируемых сценариях на 2019‒2021 гг. потребительский спрос растет 

более быстрыми темпами по сравнению с инвестиционным спросом. Недо-

статочный рост инвестиций обусловлен отсутствием реальных конкуренто-

способных инвестиционных проектов, направленных на решение отмечен-
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ных институциональных проблем. При сохранении сырьевой «отмывочной» 

модели экономики и отсутствии эффективных мер структурной политики пе-

реход к инвестиционной модели невозможен [2]. 

Во-вторых, в результате принятых Банком России мер по санации и 

оздоровлению банковского сектора в целях противодействия проведению 

операций, связанных с легализацией (отмыванием) доходов, полученных 

преступным путем, и финансированием терроризма (ЛОТ/ФТ), высокорис-

кованной кредитной политики произошло существенное сокращение дей-

ствующих кредитных организаций: с 923 на 01.01.2013 г. до 512 на 

01.09.2018 г. [2]. 

Несмотря на относительно стабильное состояние кредитных организа-

ций (увеличение в 2018 г. объема кредитования корпоративных клиентов и 

физических лиц, прибыли текущего года с 775,7 млрд руб. на 01.01.2018 г. до 

900,5 млрд руб. на 01.09.2018 г.) сократилось количество прибыльных (с 421 

на 01.01.2018 г. до 347 на 01.09.2018 г.) и увеличилось количество убыточ-

ных (со140 на 01.01.2018 г. до 154 на 01.09.2018 г.) действующих кредитных 

организаций [2]. С 2015 г. сокращаются темпы прироста капитала кредитных 

организаций (2015 г. – 13,6%, 2016 г. – 4,2%, 2017 г. – 0,1%) [8]. Формирова-

ние коммерческими банками дополнительных резервов для ликвидации воз-

можных потерь (РВП) по проблемным активам при составлении годовой от-

четности по Международным стандартам финансовой отчетности (МСФО) 

привело к совокупному убытку по банковскому сектору за 2017 г. в размере 

300 млрд руб. [7]. При этом продолжилась тенденция концентрации банков-

ских операций в крупных кредитных организациях. 

Снижение текущей прибыли кредитных организаций обусловлено сле-

дующими причинами: 

• рост резервов для ликвидации возможных потерь РВП из-за сохра-

нения на балансе проблемных активов, применение повышающих коэффици-

ентов по отдельным категориям потребительских кредитов при росте их вы-

дачи, переход на новую редакцию МСФО 9 «Финансовые инструменты» с 

2018 г., предусматривающую формирования РВП в зависимости от вероятно-

сти неисполнения заемщиком обязательств по кредитному договору в буду-

щие периоды, ухудшение финансового положения и кредитоспособности за-

емщиков; 

• уменьшение процентной маржи в результате снижения инфляции, 

ключевой ставки Банка России и опережающего снижения кредитных ставок 

по сравнению с депозитными; 
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• увеличение операционных расходов, снижение доходов по банков-

ским операциям как следствие сокращения сомнительных операций, связан-

ных с ПОД/ФТ, стагнации корпоративного кредитования из-за слабого эко-

номического роста, недостаточности объема комиссионно-посреднического 

бизнеса.  

Российские коммерческие банка не могут эффективно работать на 

рынке, соблюдая действующие требования банковского регулирования, без 

предоставления кредитов связанным, взаимозависимым заемщикам и приня-

тия необеспеченных рисков. По оценке специалистов рейтингового агентства 

АКРА, банки не в состоянии обеспечить рост собственного капитала для 

поддержания финансовой устойчивости за счет текущих доходов, дополни-

тельных взносов собственников [7]. Для стабилизации банковского сектора 

необходимо внешнее финансирование в форме государственной помощи, 

привлечения иностранного капитала.  

В-третьих, недостаточная капитализация кредитных организаций, 

прежде всего мелких и средних банков, затруднит внедрение финтеха по сле-

дующим направлениям [3]: 

• роботизация и комплексная автоматизация банковских операций, 

обеспечивающая сокращение персонала и операционного времени; 

• цифровизация документации по банковским операциям, создание мо-

бильного формата банковского бизнеса, позволяющего оказывать банковские 

услуги через компьютеры и смартфоны без посещения банковских офисов; 

• повышение эффективности работы с клиентами за счет продвинутой 

аналитики, позволяющей получение полной информации о состоянии и пер-

спективах развития бизнеса клиентов (облачные технологии, большие дан-

ные и анализ данных, мобильные технологии, роботизация и искусственный 

интеллект, машинное обучение, распределенные реестры (блокчейн), био-

метрия, прочие); 

• открытость информации (создание и внедрение открытых интерфей-

сов, облачных касс, позволяющих проводить банковское обслуживание кли-

ентов любой кредитной организации); 

• ориентация бизнеса на текущие и перспективные потребности кли-

ента (проведение обязательной оценки бизнеса при оказании банковских 

услуг в целях повышения эффективности банковской деятельности и мини-

мизации рисков); 

• формирование агрегаторов, маркет-плейсов для финансовых услуг и 

продуктов – создание платформ для предложения продуктов и услуг других 
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отраслей и компаний в целях проведения платежей, прочих банковских опе-

раций и сделок через банк; 

• предложение клиентам продукции и услуг других отраслей (оказание 

информационных и консультационных услуг); 

• инновационная модель банковского бизнеса, основанная на компе-

тенции по разработке, сбору, анализу и интеграции инновационных решений 

для повышения эффективности бизнеса. 

В-четвертых, внедрение финтеха требует совершенствования финансо-

вой инфраструктуры за счет создания платформ: 

• удаленной идентификации клиентов, сквозной идентификации кли-

ентов; 

• быстрых платежей – сервисы мгновенных онлайн-переводов и пла-

тежей между физическими лицами (Р2Р), юридическими лицами (В2В); об-

лачных касс, смарт-терминалов, массовых выплат; 

• регистрации совершения (заключения, оплаты, передачи прав соб-

ственности, пр.) финансовых сделок; 

• распределенных реестров при проведении платежей и совершении 

финансовых сделок; 

• мгновенной передачи финансовой информации и заключения сделок 

через перспективную платежную систему Банка России, национальную си-

стему платежных карт, другие инновационные платежные системы. 

В-пятых, внедрение в кредитные организации финтеха и создание ин-

новационных платформ обеспечит электронное взаимодействие в части: 

• доступа кредитных и других финансовых организаций к государ-

ственным информационным ресурсам; 

• обеспечения электронного документооборота между Банком России, 

участниками финансового рынка, физическими и юридическими лицами; 

• хранения и использования юридически значимых электронных до-

кументов, их цифровизации на бумажном носителе; 

• расширение использования электронных подписей. 

В-шестых, возрастает конкуренция со стороны компаний, внедряющих 

финтех (в частности, криптовалюты и другие платежные инструменты), что 

может вытеснить кредитные организации из сферы классического банкинга.  

Необходимо тесное партнерское взаимодействие между финтех-

компаниями и кредитными организациями. Внедрению финтеха в РФ спо-

собствуют: 
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• низкая маржинальность банковских услуг; 

• преобразование кредитными организациями своих бизнес-моделей и 

стремление к созданию экосистем, создающих ориентированные на потреб-

ности клиентов банковские продукты; 

• увеличение объема продаж банковских услуг за счет их цифровиза-

ции и расширения мобильных технологий; 

• потеря банками монополии на оказание традиционных (прежде всего 

платежных) услуг, повышение роли нефинансовых организаций на финансо-

вом рынке через взаимодействие с платежными системами и некредитными 

финансовыми организациями; 

• стремление банков к партнерству cо стартапами и технологическими 

компаниями. 

 В-седьмых, кредитным организациям необходимо преобразовать 

свои бизнес-модели на основе внедрения финтеха, ориентированные на по-

лучение прибыли за счет: 

• обеспечения кросс-продаж банковских продуктов на основе ком-

плексного обслуживания клиентов и установления с ними долгосрочных от-

ношений; 

• сокращения операционных расходов за счет оптимизации (централи-

зации), автоматизации (роботизации) управления банковскими процессами; 

• открытия новых точек обслуживания клиентов (офисов, банковских 

киосков, банкоматов и платежных терминалов) в различных регионах; 

• внедрения технологических инноваций в каналы сбыта, разработку 

банковских продуктов. 

 В-восьмых, использование кредитными организациями регулятор-

ных технологий ((regulatory technology – RegTech) для повышения эффектив-

ности выполнения регуляторных и надзорных требований и управления бан-

ковскими рисками: 

• автоматизация процедур составления и сдачи статистической, бух-

галтерской (финансовой), налоговой, управленческой отчетности; 

• ведение полностью автоматизированного внутреннего контроля и 

комплаенс-контроля; 

• полная идентификация клиента за счет внедрения эффективных про-

цедур KYC (Know your customer – Знай своего клиента) и KYCС – Know your 

customer's custom – Знай клиента своего клиента); 

• выявление подозрительных, сомнительных операций и предотвра-

щение мошенничества; 
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• оценка связанности, взаимозависимости заемщиков; 

• совершенствование управления рисками – выявление и оценка при-

нимаемых кредитной организацией банковских рисков, создание эффектив-

ной системы распределения лимитов и полномочий, развитие скоринговых 

инструментов, портфельной аналитики, автоматизация кредитного процесса 

и обеспечение его полной информации по выданным ссудам и поступившим 

кредитным заявкам. 

 В-девятых, совершенствование банковского регулирования и надзо-

ра, внедрение надзорных технологий (supervision technology – Sup Tech), 

предполагающих использование регуляторами высоких технологий (большие 

данные, машинное обучение, искусственный интеллект, облачные техноло-

гии и другие) для повышения эффективности регулирования и надзора в бан-

ковской сфере. С их помощью автоматизируются и упрощаются процедуры 

администрирования, взаимодействие надзорных органов с кредитными орга-

низациями осуществляется в цифровом формате, повышается достоверность 

и качество представляемой отчетности, усовершенствуется механизм под-

держки принятия решения. 

Технологии больших данных и машинного обучения позволяют анали-

зировать взаимосвязи, обрабатывать неструктурированную информацию из 

внешних источников, использовать полученные сведения для выявления 

возможных рисков и противоправных действий на финансовом рынке. Sup 

Tech повышает транспарентность финансового сектора и эффективность 

надзора за счет датацентричного подхода при взаимодействии регулятора с 

кредитными организациями. 

SupTech в Банке России могут применяться при: 

• анализе аффилированности и связанности заемщиков; 

• прогнозировании спроса на наличные и безналичные денежные ре-

сурсы; 

• предиктивном анализе стабильности кредитных и других финансо-

вых организаций на основе платежных данных; 

• потранзакционном онлайн-анализе данных кредитных организаций – 

с целью выявления необычных операций и мошенничества. 

Внедрение финтеха, проведение структурных инновационных преобра-

зований в экономике РФ приведет к кардинальным изменениям в банковском 

секторе.  

Банки, не способные развивать свой бизнес в новых условиях, станут 

операторами платежных систем, платежной инфраструктуры, своеобразными 
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бэк- и мидл-офисами финтех компаний ‒ разработчиков новых продуктов, 

включая банковские, и имеющих целевые группы клиентов. 

Финансово устойчивые банки трансформируются в экосистемы с со-

зданием многофункциональных платформ с широкой продуктовой линейкой, 

использующих альтернативные каналы сбыта – маркетплейсы. 

Небольшое количество сохранивших финансовую устойчивость кре-

дитных организаций, занимающихся исключительно классическим банкин-

гом, трансформируются в «кэптивные» банки взаимного кредитования, даль-

нейшее существование которых зависит от устойчивости их собственников, 

заинтересованности в них целевых групп клиентов. 

Применение высоких финансовых технологий сделает возможным и 

необходимым существенно изменить и модернизировать порядок проведения 

расчетно-кассовых, кредитно-депозитных операций, сделок с ценными бума-

гами и другими финансовыми инструментами; транзакций между кредитны-

ми организациями. 

Кассовое обслуживание кредитных организаций и их клиентов через 

межбанковские облачные кассы сделает возможным зачислять (получать) 

наличные денежные средства через операционные кассы на счета (со счетов) 

клиентов, открытых в разных кредитных организациях. В настоящее время 

действующие правила проведения кассовых операций [1] допускают только 

прием кредитными организациями наличных денежных средств в операци-

онных кассах для зачисления на счета в других кредитных организациях. 

В нормативных документах Банка России, регулирующих проведение 

безналичных расчетов и денежных переводов, необходимо предусмотреть 

списание средств с банковских счетов плательщика, открытых в других кре-

дитных организациях, на основании заранее данного акцепта владельца без 

согласия кредитной организации плательщика. 

Для оптимизации расчетных операций использовать опыт Европейско-

го союза по управлению банковскими счетами клиентов при проведении пла-

тежей специализированными финансовыми посредниками (управляющими 

компаниями), имеющими соответствующую лицензию Банка России [4]. 

Ввести одноразовую централизованную идентификацию клиентов с их 

последующей авторизацией при открытии банковских счетов, проведении 

банковских операций и сделок в разных кредитных организациях. 

Необходима организация электронной коммерции, предусматривающая 

мгновенную регистрацию передачи прав на активы по факту их оплаты. 
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При проведении операций по банковским счетам, межбанковским пе-

реводам использовать технологию распределенных реестров (блокчейн), для 

самостоятельного выявления банками взаимозависимости, связанности, аф-

филированности клиентов, необычных операций в рамках ПОД/ФТ. 

В целях ускорения и повышения надежности расчетов в условиях их 

проведения с помощью мобильного банкинга обеспечить переход к элек-

тронной коммерции на основе виртуальных смарт-контрактов, автоматиче-

ски исполняемых с регистрацией перехода прав при наступлении определен-

ных в них условий. Данный подход сокращает период свершения сделок с 

использованием аккредитивов, покупки-продажи ценных бумаг, недвижимо-

сти, других инвестиционных активов; регистрации перехода прав собствен-

ности, наличия-отсутствия обременений.  

Развитие электронной коммерции, необходимость противодействия не-

санкционированному бесконтрольному обращению криптовалют, внедрение 

в расчеты и межбанковские переводы технологии блокчейна создают пред-

посылки для обращения альтернативных платежных инструментов – элек-

тронных банковских векселей [6]. Кредитные организации выпускают их в 

обращение под срочные заемные денежные средства клиентов в виртуальной 

форме с помощью специальных программных продуктов, позволяющих их 

регистрацию в качестве нематериального актива. Электронные векселя обес-

печат проведение расчетов, минуя корреспондентские и клиентские банков-

ские счета. При регистрации их передачи в системах распределенных ре-

естров достигается прозрачность, безопасность, безвозвратность, легальность 

совершаемых сделок. 

Выводы  

Внедрение высоких финансовых технологий в банковском секторе спо-

собствует повышению эффективности совершаемых банковских операций в 

части моментального проведения платежей, регистрации прав собственности 

и пользования; прозрачности совершаемых сделок, управления банковским 

бизнесом и принимаемыми кредитными организациями рисками, банковско-

го надзора и регулирования. 

Модернизация на их основе банковского сектора потребует коренного 

изменения экономической политики государства с ориентацией на иннова-

ционный рост, существенной трансформации банковской системы; измене-

ния технологий проведения и регистрации банковских операций, анализа 

клиентского бизнеса, привлечения высококвалифицированного банковского 

персонала, совершенствования регулирования и надзора в банковской сфере.  
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Аннотация 

В статье финансовый рынок представлен как динамическая система, чувствитель-

ная к начальным условиям, постоянно эволюционирующая от порядка к хаосу и обратно, 

управляемая аттрактором. Такой подход позволил выявить прогнозные функции динами-

ческих систем, использование которых позволяет проводить текущие и перспективные 

оценки состояний цен и рынков. 

В статье предпринята попытка подойти к формулированию финансового и матема-

тического понятия «прогнозная функция» динамической системы финансового рынка. 

Проводится классификация динамических систем финансовых рынков, включающих раз-

личные виды прогнозных решений. Рассматриваются аттракторы системы ценообразова-

ния, фракталы финансовых рынков, обсуждаются фундаментальные свойства линейных и 

хаотических ценовых решений. Показана возможность использования аттракторов в каче-

стве механизма согласования спроса и предложения. В статье выдвигается гипотеза уни-

версальности метода бильярдного шара для прогнозирования цен. Показан прогресс в об-

ласти прогнозирования цен на финансовых рынках. 
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Abstract 

The article presents the financial market as a dynamic system sensitive to initial condi-

tions, constantly evolving from order to chaos and vice versa, controlled by an attractor. This 

approach made it possible to identify the predictive functions of dynamic systems, the use of 

which allows for current and prospective assessments of price and market conditions. 

The paper attempts to approach the formulation of the financial and mathematical concept of the 

“prediction function” of a dynamic financial market system. The classification of dynamic sys-

tems of financial markets, including various types of prediction decisions, is carried out. Attrac-

tors of the pricing system, fractals of financial markets are considered, the fundamental proper-

ties of deterministic and chaotic price decisions are discussed. The possibility of using attractors 

as a mechanism for matching supply and demand is shown. The article puts forward the hypoth-

esis of the universality of the billiard ball method for predicting prices. The progress in predic-

tion prices in financial markets is shown. 

Keywords  

Deterministic dynamic systems, financial markets, chaos theory in finance, price forecast-

ing, fractal.   

 

1. Постанова проблемы 

Ощущение прогресса – важная часть современной финансовой теории. 

В его задачу входит прежде всего реализация мотивации рыночных участни-

ков и утверждение или смена действующей финансовой парадигмы. В каж-

дой сфере прогресс устроен по-разному, например, у игроков казино – это 

переиграть рулетку, в соревнованиях – победа над противником, в игровом 

симуляторе – прохождение всех этапов игры, в теории финансов – утвержде-

ние новых концепций и методов анализа рынка, а также практическая по-

мощь его участникам. У финансовой науки есть три вида прогресса – про-

гресс исследователя финансового рынка (обучение и научение), прогресс фи-

нансовой теории (новые методы и концепции, ревизия или переутверждение 

традиций), прогресс участника рынка (расширение понимания рынка и 

включение в хозяйственный оборот новых прогнозных процедур).  

Прогресс исследователя финансового рынка – это, по сути, прежде все-

го рост навыков, в том числе связанных с методами изучения рынка. В то 

время как прогресс финансовой теории строится на расширении богатства 

самой науки, прогресс же финансовых рынков сводится в первую очередь к 

новым формам движения активов и видам институтов, новым продуктам и 

услугам, а также новым технологиям. Эта статья не рассматривает прогресс 

на финансовых рынках, да и не предполагает охватить все составляющие 

прогресса финансовой теории. Задачи статьи более скромные – показать от-
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дельные стороны прогресса в направлении мобилизации прогнозных функ-

ций динамических систем.  

В качестве объекта выбраны детерминированные и хаотические ди-

намические системы финансовых рынков, способ рассмотрения которых 

вполне предметен. Он связан прежде всего с желанием понять механизм 

траекторий цен и поэтому направлен на поиск прогнозных функций дина-

мических систем, на базе которых можно оценивать будущее финансовых 

рынков. В основном поиск идет в направлении определения траекторий 

цен финансовых активов в условиях возросшей неопределенности и не-

устойчивости рынка.  

С момента открытия Ньютоном своих законов появилась возможность 

предсказания будущего для простых механических систем. Задача сводилась 

к решению дифференциальных уравнений. Эти уравнения обладают замеча-

тельными свойствами – их решение однозначно обусловлено самими уравне-

ниями, а начальные свойства подготавливают ответы. Знания системы и 

начального ее состояния позволяют с помощью таких дифференциальных 

уравнений установить будущее состояние цен и рынка в любой другой мо-

мент, отличный от начального момента времени. С помощью таких уравне-

ний можно получить достаточно простые объяснения связей в различных си-

стемах. Данный подход, по сути, лег в основу идеи равновесия и теории эф-

фективности рынка, традиционно определяющих финансовый рынок. В ре-

зультате в моделях, построенных на такой теоретической базе, рынок изоб-

ражается как детерминированная динамическая система.  Лаплас заметил, 

что если бы была возможность увидеть положение и скорость всех частиц 

одновременно, то можно просчитать любое их будущее состояние. Однако 

данный подход скрывает множество проблем, например, связанных со слу-

чайностью, свободой и ее ограничениями, а также с индивидуальными ощу-

щениями, чувствами и эмоцией рыночных игроков. Эти проблемы способны 

существенно отклонять рыночную реальность от результатов, полученных с 

помощью известных дифференциальных уравнений в рамках динамических 

систем. Тем не менее оценка будущих цен с учетом прогнозной направлен-

ности динамических систем позволяют расширить методологический ин-

струментарий прогнозного моделирования. 

Математики заинтересовались условиями устойчивости финансового 

рынка еще в начале 19-го века. В начале 20-го века они предложили рас-

сматривать финансовый рынок как динамическую систему, что позволило 
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перейти к новому этапу изучения и математического описания финансово-

го рынка. В частности, к оценке уровня устойчивости рынка и прогнозу 

его будущего состояния, оценкам вероятности различных сценариев разви-

тия и стабильности [1].  

В 1980-х годах немногие экономисты, работающие над стабильно-

стью и неустойчивостью, стали заигрывать с теорией бифуркации. Интерес 

к этой теории был подогрет перспективами ее использования для прогно-

зирования цен, что стало новым и достаточно неожиданным, по крайней 

мере для финансистов. Дело в том, что переход к анализу хаотических си-

стем привел к формальному конфликту с основными макроэкономически-

ми концепциями [2]. В качестве примера можно взять неоклассическую 

теорию «рационального» рынка или теорию «эффективного» рынка, кото-

рые строились преимущественно на линейных системах и концепциях [3]. 

Прогнозирование цен в таких условиях было весьма простым делом, а все 

оценки будущего на восходящей стадии развития практически соответ-

ствовали реальным событиям. Теория Кейнса также не была связана со 

сложным моделированием, на ее основе строились также простые прогно-

зы. Между 1986 и 1998 годами было проведено много исследований в об-

ласти экономики в отношении хаотических систем [4]. Пришли к понима-

нию эндогенного происхождения случайности (до этого за ее основу при-

нимали экзогенные факторы). Позднее в качестве основных эндогенных 

обстоятельств случайности и неопределенности финансов была принята их 

инновационность [5]. Еще в конце прошлого века разработали целый ряд 

эконометрических моделей хаоса с включением временных обстоятельств.  

Однако исследователи финансов проявили интерес к теории хаоса значи-

тельно позднее и до сих пор он незначителен [6]. 

Изменение отношений к традиционным способам прогнозирования и 

оценкам состояния рынка связано с переходом финансового рынка с отно-

сительно длительной стадии стабильного развития к стадии повышенной 

неопределенности и неустойчивости [7]. В новых условиях рынка потребо-

валось пересмотреть отношение к некоторым традиционным положениям 

и моделям и провести поиск новых потенциальных методик прогнозирова-

ния. Как известно, нередко новое находится в забытом старом. В данном 

случае известные модели и динамические системы, а также теории и гипо-

тезы из смежных отраслей знаний позволяют пересмотреть прогнозный 

потенциал науки. 
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В данной статье рассматриваются вопросы поведения финансовых 

рынков как динамических систем с учетом их прогнозной направленности. 

Такой подход позволяет выделить прогнозную функцию динамических ли-

нейных и нелинейных систем финансовых рынков. 

 

2. Подходы к прогнозированию  

Финансовые рынки – сложные комплексные системы. В последнее 

время принято их относить к классу детерминированных динамических си-

стем (ДДС), которые со временем эволюционируют в заданных направлениях 

[8]. Поэтому движение на финансовых рынках описывается динамической 

системой уравнений, которыми отображают отношения между различными 

сторонами рыночной активности, характеризующими, например, положение 

рынка (количество операций, их стоимость, дневная активность, максималь-

ные и минимальные цены и т.п.); возможен анализ с позиции взаимодействия 

внешних (в частности, государственное регулирование) и внутренних 

свойств рынка (инновационность, консерватизм банкиров и др.). 

Типичен следующий подход к таким динамическим системам: если из-

вестно начальное условие системы, например, IPO (начальные предложения 

ценных бумаг), и проведен первичный опрос потенциальных покупателей 

(спрос в разрезе цены и объема), то можно точно предсказать последствия, то 

есть события после выпуска ценных бумаг. На финансовом рынке, представ-

ленном как детерминированная динамическая система, даже если приближе-

ние начальных условий не совсем верны, прогнозируемые действия по-

прежнему могут быть очень близкими к предполагаемым результатам.  

Совершенно по-другому выглядит картина в хаотической динамиче-

ской системе, в которой даже небольшое изменение начальных условий ведет 

к принципиально иным последствиям. Но при ближайшем рассмотрении эти 

различия могут действовать достаточно формально.  

Важной проблемой финансовой теории и практики являются предска-

зания будущего состояния рынков. Задачу можно свести к анализу поведения 

детерминированных и недетерминированных финансовых систем. Для де-

терминированных систем прогноз будущего можно проводить в виде поиска 

линейных и нелинейных связей и зависимостей с учетом времени и про-

странства (для различных стран).  

Понимание финансового рынка как эффективного рынка получило раз-

витие последние полвека. В таком виде он не выходит за рамки выражения 

как детерминированная динамическая система. Оператор таких систем φt 
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позволяет рассматривать систему с параметрами  определяю-

щими ее состояние в каждый момент времени t. Для линейных систем урав-

нение примет следующий вид: . При этом изме-

нение цен можно описать при помощи следующей системы дифференциаль-

ных уравнений: . То есть предста-

вить в виде системы с траекторией цен от начальных координат х к конечным 

координатам , для упрощенного описания которой вполне подходит фор-

мула линейного осциллятора с затуханием – . Если требуется 

большая точность и приближение к реальным условиям рынка, то можно 

воспользоваться другими портретами системы, например, синусоидным ос-

циллятором, осциллятором Ван дер Поля и др. 

Посредством линейных ДДС достаточно просто прогнозировать рынки. 

В основе вычислений находятся статистические ряды. В основном использу-

ют тот или ной метод экстраполяции прошлых результатов на будущее, что в 

условиях относительно устойчивого развития позволяет получить достаточно 

достоверные результаты. Однако в условиях повышенной неопределенности 

и неустойчивости прогнозные данные могут существенно отличаться от ре-

альных рыночных результатов. Тогда требуется привлечение других про-

гнозных методик. Нелинейные ДДС позволяют учитывать не только про-

шлые результаты, но и выделять текущие особенности, которые способны 

принципиально изменить траектории цен. Для этого стали привлекать байе-

совские методы прогнозирования [1] и теорию хаоса [6]. В данной статье 

проведен анализ прогнозирования  

Несмотря на формальное решение в 1970-х гг. проблемы эффективно-

сти рынка, данная тема снова стала привлекать внимание исследователей. 

Финансовый кризис 2008 г. развернул рыночный тренд с относительной ста-

бильности и достаточной обозримости будущего на неопределенность и, со-

ответственно, нестабильность. Будущее финансового рынка стало больше за-

висеть от случайности, чем от определенности. Государственное регулирова-

ние пытается компенсировать такой переход. Но и оно претерпевает значи-

тельные изменения, и его будущее также неопределенно.  

Для нерегулируемой динамики финансового рынка, больше соответ-

ствующей гипотезе его неустойчивости, хаотические системы определяют 

ход развития. В одних случаях они могут быть детерминированными, а в 

других ‒ недетерминированными. Для первых систем возможно воспроиз-

водство начальных условий, с повтором сценариев развития – противостоя-

ние спроса и предложения; когда между ними прекращаются взаимодей-
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ствия, рынок прекращает существование. Но при наличии взаимодействия 

всегда находится консенсус. В таких случаях возобновляются условия и по-

вторяются сценарии, а изменения начальных условий принципиально не вли-

яют на результаты – противостояние спроса и предложения и поиск консен-

суса. Такие процессы обычно происходят в хаотических системах в рамках 

одной фазы цикла.  

Совсем по-другому все происходит в недетерминированных системах. 

Небольшие изменения начальных условий ведут к различным результатам – 

смене фазы цикла, например, с роста ‒ к падению и кризису.  

Следовательно, на изменения характера хаоса системы влияет ход цик-

ла – в рамках одной фазы хаотические процессы рынка вкладываются в де-

терминированные системы, а в случаях смены циклов – детерминирован-

ность необозрима. Таким образом, теория хаоса финансовых рынков нераз-

рывно связана с теорией их циклов и, на наш взгляд, данные теории должны 

рассматриваеься в едином комплексе.  

В целом в хаотических системах и первого (детерминированные), и 

второго (недетерминированные) типа внешне случаен набор компонентов, 

поскольку для таких систем контролировать условия с приемлемой точно-

стью невозможно и, следовательно, результаты прогнозов их развития с ис-

пользованием традиционных методик в большинстве случаев недостоверны. 

Однако результаты таких прогнозов как для первого, так и второго типа не 

совсем случайны. Они могут быть вполне обусловленными входными усло-

виями и, следовательно, предсказуемыми – как в рамках одной фазы цикла, 

так и при переходе из одной фазы в другую.  

Таким образом, хаос финансовых систем имеет определенный поря-

док, который можно идентифицировать и математически вычислить, как и 

вероятность его наступления из набора возможных сценариев. Дело в том, 

что цены как качели – постоянно раскачиваются из одного положения в 

другое и обратно. Раскачивание происходит под воздействием внешних 

импульсов. Генератором качания служат спрос и предложение, взаимодей-

ствие которых в рамках колебаний цен можно рассматривать как простой 

осциллограф. В таком случае снова возникает вопрос линейной детерми-

нированности систем. Движение цен по законам простого осциллографа 

вполне подходит к понятию «идеальный рынок», в котором дисперсия цен 

определяется и управляется аттрактором. В соревнование спроса и пред-

ложения устанавливается консенсус – срабатывает закон аттрактора, по-

скольку колебания происходят вокруг определенного векторного значения, 
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которое может принимать противоположную направленность в разных фа-

зах цикла.  

Итак, утверждение о возможности предсказания поведения цен в силу 

повторяемости спроса и предложения не согласуется с положением непред-

сказуемости и неповторимости сценариев хаотических систем. Тем не менее 

данное отрицание вполне формально, поскольку существуют различные 

компенсаторы и методики, позволяющие перейти к описанию и параметри-

зации траекторий цен даже в условиях полной неопределенности рынка.  

В целом теорию хаоса можно представить как антитезу теории эффективного 

рынка и современной парадигмы финансового рынка, базой которой является 

рыночное равновесие. В свою очередь она может выступать продолжением и 

основой познания рынков в условиях повышенной нестабильности и неопре-

деленности.  

С учетом сказанного выше, исследование финансового рынка можно 

свести к изучению его математической модели. В качестве примера можно 

предложить следующие модели (движение от более простых к более слож-

ным моделям): 

1. Модель финансового рынка, составленного в виде консервативного 

осциллятора – ,  которая сводится к самой простой модели математи-

ческого маятника - . В нелинейной форме ее можно представить сле-

дующим образом: . Конечно, на рынке редко наблюдаются такие 

простые колебания. Тем не менее как образец идеальной колебательной рит-

мичности ценовых значений такой пример вполне приемлем. С его помощью 

наглядно демонстрируется принцип возврата цен к некоему исходному зна-

чению, то есть прогнозирование чрезвычайно простое – цены обладают цик-

лами роста и падения. 

2. Модель финансового рынка с учетом фактора времени можно запи-

сать в виде нелинейного консервативного осциллятора следующим образом 

, где .  Цены принимают следующие ве-

личины ‒   для некоторого момента времени . Векторную 

форму данного уравнения можно представлять ‒ , где F(x) вектор-

функция скалярного аргумента-размеренности N в определенном временном 

интервале. Так можно моделировать состояние финансового рынка в про-

странственное и в динамике – изменение цен представлено при смене траек-

тории в разных фазах цикла. Для этого необходимо установить начальные 
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координаты и определить скорости изменения цен. Финансовый рынок вы-

ражается через модели нелинейных систем. Тем не менее его можно упро-

стить. Для этого можно прибегнуть к процедуре линеаризации. Дело в том, 

что при незначительных возмущениях на одной фазе финансового цикла ли-

нейные зависимости достаточно точно отражают реальные процессы. Поэто-

му линеаризация позволяет быстро и с малыми затратами провести достаточ-

но приемлемый по точности прогноз развития на небольшой промежуток 

времени. По сути, данным прогнозом пользуются многие: биржевые игроки 

применяют волновую теорию Эллиотта для оценки будущих цен и направле-

ний их движения [9]. 

Понятия аттрактора можно лучше понять при исследовании поведения 

маятника с трением. Трение рассеивает энергию системы, что ведет к пере-

ходу маятника в спокойное состояние в нижней точке – точке притяжения, 

что представляет собой точечный аттрактор.  Собственно таким аттрактором 

является цена купли-продажи активов, в которой сводится консенсус спроса 

и предложения, интересов покупателя и продавца. Маятник описывается 

двумя переменными, которые непрерывно изменяются – скорость и позиция 

как функция времени. Однако, когда эти переменные преобразуются в об-

ласть фазового пространства (где время отсутствует), они могут быть по-

строены как спираль, которая скручивается внутрь к точке притяжения в по-

ложении 0 и скорости 0. Другой вариант, когда требуется оценить временную 

перспективу незатухающего колебания – например, траектория движения цен 

во времени, ‒ тогда аттрактор имеет векторную направленность. Данный ва-

риант лучше подходит для прогнозной ориентации цен. 

3. Если использовать правила оператора системы, то «кинематиче-

скую» модель рынка можно представить следующим образом – , 

где ‒ оператор системы. Он отражает эволюцию рынка (векторная величи-

на) – правило определенных преобразований функции x(t). Оператор, оттал-

киваясь от начального состояния системы – соответствующих началу про-

гнозирования рыночных цен  ‒ определяет цену x(t) при . Причем 

оператора можно представить как в линейной, так и нелинейной форме.  

В первом случае преобразования представлены в виде перехода от одного 

вектора к другому; переход совершается посредством проекции начального 

вектора на проектный вектор ‒  (используя преобразования Лапла-

са . Процесс интегрирования принимает следующий вид 

. Такие преобразования позволяют выявлять «весовые» зна-
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чения различных параметров рынка, и тогда прогнозы цен можно проводить 

с учетом различных весовых значений. 

4. При смене вектора движения рынка – переходе с одной фазы на 

другую нельзя игнорировать возможность накопления изменений. Оператор 

учитывает изменения рынка в соответствии с нелинейными процессами, что 

записывается следующим образом – , где g(x)  является однознач-

ной функцией x. Тогда плотность распределения вероятностей различных 

значений цен принимает следующий вид – . Посредством 

оптимизации результатов можно находить лучшие варианты. 

В рассмотренных вариантах небольшие изменения начальных условий 

принципиально не влияют на конечные результаты, что позволяет проводить 

достаточно достоверное прогнозирование в рамках текущих фаз финансового 

цикла. Однако в ходе всего цикла незначительные возмущения начальных 

условий могут вести к различным и порой диаметрально противоположным 

последствиям: в одних случаях при детерминированности системы в рамках 

одного цикла – к незначительных погрешностям прогнозных результатов, 

при повышенной неопределенности и нестабильности системы, в рамках 

цикла при переходе с одной фазы на другую, – к смене траектории цен.   

В устойчивых системах незначительные изменения начальных условий слабо 

влияют на надежность результатов, а в неустойчивых – способны принципи-

ально поменять вектор развития системы. 

 

3. Случайные события, методы их оценок, роль аттракторов в упо-

рядочивании рынка 

Прогнозное ценообразование вращается вокруг компромисса между 

будущими преимуществами клиента и будущими запросами продавца. Мож-

но ли математическим методом найти золотое сечение в компромиссе и с до-

статочной достоверностью оценить будущие цены? И какой метод оценки 

преимуществен для хаотических систем финансовых рынков – статистиче-

ский или байесовский?  

Хаотические системы на первый взгляд выглядят случайными. Термин 

«случайный» имеет вполне определенный не только математический, но и 

финансовый смысл. К случайным траекториям цен принято относиться как к 

непредсказуемым либо с определенной вероятностью предсказуемости. Ма-

тематический образ движения цен на рынке в предполагаемом направлении 

можно задать с помощью аттрактора. В общем разбросе цен выделяется их 
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направленность, к которой тяготеют цены всех участников рынка. В отдель-

ных сферах действие данных сил достаточно хорошо статистически провере-

но. В финансах также существуют хорошо себя зарекомендовавшие методы 

расчетов случайных процессов. 

Одним из примеров может служить следующий метод. Так, случайным 

процессом является , где T∈ [0, + ∞] – процесс с независимыми при-

ращениями, если для любого ; так что 0=t0<t1<
…<tn-1<tn; слу-

чайные величины независимы. В этой модели случайные и 

независимые события могут быть определены как статистически идентичные 

(с точки статистического расчета любым ценам назначены соответствующие 

порядковые номера) за определенный промежуток времени. Эту модель 

можно рассматривать как своего рода вариант броуновского движения [1]. 

В целом случайные события невозможно контролировать с достаточ-

ной точностью и, соответственно, отображать в моделях процессы, связан-

ные с ними, что снижает достоверность прогнозирования. На выходе модели 

результаты не являются случайными. Они вполне детерминированы состоя-

нием системы, что позволяет их предвидеть. Однако в таких системах не-

большие изменения начальных условий могут менять результаты коренным 

образом. Если учитывать, что переменные эволюционируют во времени, то 

различия могут быть весьма существенными. С помощью теории хаоса мож-

но уловить некую логику и определенную структуру непредсказуемости и 

отобразить их в различных сценариях. Существуют, по крайней мере, два 

способа рассматривать эти сценарии: первый связан с определением уровня 

вероятности наступления каждого из них, а второй – путем наложения сцена-

риев друг на друга и рассмотрения такого пакета с позиции фрактального 

анализа [11] рассчитать вероятность наступления каждого из них. 

При поиске возможных вариантов будущих цен как случайных собы-

тий необходимо решить предпочтительность моделей ценообразования и ме-

тодик вероятностных оценок будущих цен. Выделяются два подхода к цено-

образованию и прогнозного моделирования: 

1) интерпретация частотной вероятности. Классическая интерпретация 

частотной вероятности: , где N ‒ количество финансовых циклов 

за определенный период времени, n(E) ‒ количество рецессий E (событий) в 

течение определенного периода времени. Каждый цикл повторяем (в прин-

ципе идентичен). В этом отношении каждое повторное финансовое событие 

нельзя рассматривать как единичное. Тем не менее время начала колебаний, 
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амплитуда, длительность, причины и последствия в принципе уникальны, так 

же, как и взлеты и падения, но все эти события повторяемы. К недостаткам 

этого метода можно отнести следующее: отсутствует возможность категори-

ческих утверждений о вероятности какого-либо истинного значения. При 

определенном уровне надежности только верхний и нижний пределы сохра-

няют повторяемость; 

2) Байесовская статистика, субъективная вероятность. Предваритель-

ные субъективные допущения включены в расчет вероятностей гипотез H 

(для различия двух вариантов вместо обозначения E ‒ события, использован-

ного в предыдущем уравнении, применяем другое обозначение события ‒ H), 

p (H) ‒ степень убежденности в том, что H истинно. 

Метафорически: вероятность – это отношение текущей оценки к ожи-

даемому результату, например, к росту или падению цен, рыночному подъ-

ему или спаду. 

Так, выберем два численных значения цен: A и B. Вероятность A равна 

p(A) и B соответственно, p(B). Тогда вероятность A или B равна p(A или B) =  

= p(A) + p(B) - p(A и B). Поскольку A и B взаимно исключаются, то p(A и B) =  

= 0. Частный случай: (цена с числовым значением A не происходит), 

p(A и Ă-p(A)+p(Ă)=1. 

Переход к байесовской математике в финансах принципиально меняет 

сам подход к точности прогнозов и их интерпретации. Если раньше точность 

была достаточно фиксированной и не вызывала сомнений, то в новых усло-

виях точность стала скорее условной и субъективной. Такой переход вызван 

условностью измерений в пределах установленных параметров. Новые пра-

вила измерения основаны на теории игр. В общем, современный подход к ве-

роятности тех или иных цен в других финансовых событий основан на синте-

зе объективного и субъективного в измерениях, частотной и байесовской ста-

тистики. Его использование стало возможным только благодаря переходу к 

полной оцифровке финансовых данных [12], что позволило не только значи-

тельно расширить параметры, которые включались в модели, но и изменить 

подход к обработке данных. Таким образом, во многом переход к новым ме-

тодам прогнозного ценообразования и моделирования был подготовлен ре-

волюционными изменениями в финансах, вызванными появлением «больших 

данных» и их «оцифровке». 

Характеристика случайности текущих цен и тем более оценка будущих 

их состояний была бы неполной без введения в исследование понятия 

«странный аттрактор». Концепцию странного аттрактора можно лучше всего 
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объяснить с помощью модели реального финансового рынка, в которой тра-

ектории цен можно отобразить в виде точек на графике с координатами вре-

мя-цена, траектории спроса и предложения, а также государственного регу-

лирования в зависимости от времени с одинаковыми начальными состояния-

ми. Движение цен явно хаотично и к тому же с постоянным изменением 

спреда между ценой спроса и ценой предложения. Чтобы визуализировать 

странный аттрактор для динамической системы финансового рынка, можно 

выбрать набор ценовых значений на протяжении определенного времени. 

Каждое значение в наборе имеет свое начальное значение и свои условия 

спроса и предложения и взаимодействия с внешними обстоятельствами – все 

вместе они представляют собой случайный набор равных разнесенных точек 

в графике. Но точки разъединены во времени, то есть сделки совершаются 

дискретно, поэтому между точками возможны разные промежутки. Однако 

странный аттрактор показывает общее направление цен. Формально между 

ним и вектором незаметны различия. Однако странный аттрактор показывает 

общее движение рыночной системы от хаоса к порядку через тяготение раз-

личных цен к аттрактору – репрезентативным ценам финансовых активов, 

которые определяют общее движение рынка. Вектор лишь придает направ-

ленность скалярным величинам цен и выступает индикатором их хаотиче-

ского или упорядоченного движения. 

Чтобы получить концептуальную модель аттракторов в качестве меха-

низма выравнивания цен между спросом и предложением, сначала необхо-

димо определить ключевые переменные и атрибуты аттракторов хаоса. Это 

делается путем перевода характеристик аттракторов из метафорической или 

общей среды в среду реального рынка с текущим спросом и предложением. 

Затем эти переменные (спрос и предложение) объединяются в концептуаль-

ную модель, пригодную для дальнейших исследований. Во всех случаях хао-

тическое поведение рынка проявляется в пределах аттрактора. При этом ат-

тракторы обеспечивают структуру и согласованность движения цен на рын-

ке. Поэтому фрактальные модели поведения цен выступают основанием для 

прогнозирования цен – обеспечивают оценку их направленности и обладают 

потенциалом создавать порядок из хаоса. 

 

4. Метод бильярдного шара для прогнозного ценообразования 

Бильярдная игра породила множество математических вопросов и по-

служила для приложения полученных знаний ко многим отраслям хозяйства. 

Примеры из бильярдной игры достаточно часто используют для иллюстра-
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ции различных математических задач и исследований в области механики.  

В статье выдвигается гипотеза возможности использования метода бильярд-

ного шара для прогнозного ценообразования.  

Несмотря на многочисленную литературу, посвященную математиче-

ским описаниям движения бильярдного шара и применению данной методи-

ки в различных сферах [13;14], до сих пор еще отсутствует ее применение в 

финансах, в частности для объяснения траекторий цен. В статье бильярдный 

стол представлен в виде различных плоских фигур, а также в виде простран-

ственного футбольного поля с неровными краями, напоминающими по очер-

танию изрезанную береговую кромку; движение бильярдного шара по гори-

зонтальной плоскости рассматривается как без трения, так и с трениями. 

Описать движение цен можно с помощью теории биллиардного шара. Для 

финансовых рынков трения шаров можно интерпретировать как шумовые и 

фоновые воздействия, а также государственное регулирование рынка, в ре-

зультате которого происходит отклонение цен от их естественного уровня.  

В принципе данная теория может служить основой для разработки опреде-

ленного типа динамических линейных систем в случае с гладкими бортам, 

стандартным игровым полем и отсутствием трения и нелинейных систем при 

значительном расширении игрового поля с неровными бортами, обладающи-

ми фрактальными характеристиками и трениями. 

Игроков всегда интересовала траектория биллиардного шара после от-

ражения его от борта и особенно от другого шара или при двойном рикошете. 

В 1775 г. итальянский математик Фаньяно деи Тоски (1682‒1766), пожалуй, 

первым попытался привлечь математический аппарат для описания поведе-

ния бильярдного шара [15]. Он предложил задачу, в которой с изменением 

параметров биллиардного стола достигается такая траектория шара, которая 

позволяет ему возвращаться на исходные позиции. Так, представляя стол в 

виде треугольника с острыми углами, были рассчитаны условия, когда шар, 

отталкиваясь от бортов, возвращается к своему исходному положению. По 

сути, данная задача относится к проблемам поиска минимальных / макси-

мальных решений в определенных пределах с производными [16]. 

В 1835 г. французский физик Гаспар Густав Кориолис (1792‒1843) 

написал книгу «Математическая теория явлений бильярдной игры» [17], в 

которой рассматривал действия живой силы (современный термин «кинети-

ческая энергия»), сил инерции и центробежной силы инерции (кориолисовы 

силы) на бильярдном столе в ходе движения шаров. По сути, его теория стала 

основой для многочисленных исследований движения объектов. 
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На наш взгляд, траекторию движения цен на рынке можно сравнить с 

траекторией движения биллиардного шара. Для малого треугольного стола с 

острыми углами движение шара определяется конфигурацией стола и физи-

ческим законом, при котором угол падения равен углу отражения. В оптике 

угол падения света не равен углу отражения только если луч падает в среде с 

одной оптической плоскостью. Интерпретация таких вариантов в финансо-

вой среде означает, например, полное подавление рыночных сигналов поку-

пателей в условиях рыночного застоя.  

В обычной соревновательной среде спрос и предложение действуют 

как две равнозначные линии (но разной направленности) или взаимодей-

ствующие и равные по своему значению силы. Если физические модели 

строятся на идеальных и объективных условиях, то рыночная среда требует 

введения в модели коэффициента, который коррелирует зависимости, по-

скольку нужно учесть субъективные обстоятельства и множество экзогенных 

факторов. Для определения угла отражения от угла падения преобразования 

достаточно просты: проекция первоначального вектора на нормаль позволяет 

разложить вектор на компоненты, параллельные нормали и перпендикуляр-

ные ей; далее суммирование инвертированного параллельного компонента 

(то есть со знаком минус) с сохранением перпендикулярного дает вектор от-

раженного луча. Правда, можно воспользоваться более простой формулой – 

, где d – цена спроса, s – цена предложения. В соответствии с фор-

мулой при увеличении угла падения i,  угол отражения также возрастает, что 

соответствует рыночным условиям спроса и предложения. Так, при преобла-

дании спроса над предложением угол отражения увеличивается. В результате 

возрастает ценовой спред. То же самое происходит и в условиях, когда пред-

ложение выше спроса. Но тогда спред инвертируется.   

По сути, описанными выше правилами регулируются цены спроса и 

цены предложения на идеальном рынке. В сжатых пространствах небольших 

треугольников траектории имеют место определенные топологические фор-

мы; при расширении поля поведение меняется, если же видоизменяется кон-

фигурация стола – появляются различные выпуклости и вогнутости (как у 

береговой линии, которая принимает фрактальный вид – с трудно измеримой 

протяженностью береговой линии при следовании за всеми зигзагами, вы-

ступами и впадинами), то траектории становятся хаотическими. Для прило-

жения теории бильярдного шара к финансовому рынку нами выбран вариант 

стола с увеличенными до футбольного поля размерами и измененной конфи-
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гурацией, а также с трениями. Масштабы рынка и его конфигурации (госу-

дарственное регулирование, монополистическое воздействие или рыночная 

свобода) меняют траектории цен. Так, изменение процентной ставки цен-

трального банка меняет движение капиталов: под воздействием изменения 

доходности кредитных и фондовых ценностей (цен на деньги и цен на цен-

ные бумаги) происходит перелив между денежным и фондовым рынками.   

Интересно расширить проблему отражения и рассматривать ее не толь-

ко применительно к бильярдному шару, но и к свету и приложить данные 

положения к финансовому рынку. Например, можно применить правило 

диффузного отражения света – отражения света от неровной поверхности, 

когда лучи расходятся в разные стороны. Для финансовых рынков это озна-

чает больший ценовой спред. На практике чем выше хаотичность рынка, тем 

больший ценовой спред. В некоторых случаях приемлемо правило ретро-

рефлексии (возврат света в том же направлении, что и основной луч), когда 

цена предложения совпадает с ценой спроса.  

Очередным вариантом является множественность рефлексии (что 

встречается при расположении двух зеркал друг против друга – тогда 

направления лучей принимает бесконечное значение), означающая множе-

ственность ценовых вариантов цен спроса и предложения на один и тот же 

финансовый актив. Следующий вариант относится к случаям комплексно со-

пряженной рефлексии, когда имеются полярные различия между ценой спро-

са и ценой предложения, то есть наблюдается разнонаправленность ценовых 

траекторий. Тогда спрос и предложение не поддаются урегулированию.  

Еще одним важным заимствованием из физического мира для прогно-

зирования траекторий цен могут служить законы сейсмической рефлексии – 

правила распространения волн при землетрясениях. Так, на биржах происхо-

дят постоянные разнонаправленные колебания множества различных цен.  

В хаосе изменений не наблюдается заметного взаимодействия ценовых коле-

баний. Однако возможны мощные всплески, когда, например, происходит 

распродажа нестандартного крупного пакета ценных бумаг или цена ценных 

бумаг ведущего эмитента быстро видоизменяется. Такие процессы обладают 

волновым эффектом, который способствует распространению их на весь ры-

нок, то есть сильные ценовые потрясения тянут за собой цены других акти-

вов и эмитентов.  Однако всегда возможны островки инерции; для сейсмиче-

ских волн такие островки формируются вокруг более твердых пород, а на 

финансовых рынках – активных и с большим оборотом ценных бумаг и зна-

чимых эмитентов.  
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5. Вместо заключения – задачи и перспективы 

Краткосрочные задачи выделения прогнозных функций динамических 

систем представляют собой не что иное, как выбор потенциала для опреде-

ления траекторий цен, способов их записи и проецирования (в основном в 

виде вышеприведенной классификации систем). У этих действий есть две 

цели: первая – поиск мотиваторов систем и проецирование их аттракторов, 

свидетельствующих о прогрессировании цен, что позволяет провести анализ 

прогнозной ориентации систем; вторая – различные подходы являются сво-

его рода вратами для второго рода мотивирования, определяемого прогноз-

ной направленностью динамических систем, которые в идеальной форме и с 

разным уровнем приближения и точности описывают движение цен. В про-

цессе реализации второй цели совершается переход к решению среднесроч-

ных задач. 

Среднесрочные задачи – это траектории цен, которые ожидают полу-

чить в ходе рассмотрения прогнозных функций динамических систем в тече-

ние одной сессии, с объяснением возможных отличий результатов, получен-

ных при привлечении к расчетам различных моделей. Термин «сессия» зави-

сит как от выбранной системы и различается по ее типу – линейная, нели-

нейная, детерминированная, хаотическая, так и фазы финансового цикла, в 

рамках которых предполагается проводить прогнозирование. Среднесрочные 

задачи относятся к неотъемлемой части самого анализа динамических си-

стем, различие имеется лишь в уровнях анализа и позициях исследователя. 

Важное отличие от краткосрочных задач заключается в том, что происходит 

конкретизация целевой направленности системы – поиск различных спосо-

бов определения траекторий будущих цен. 

Как и в случае с краткосрочными задачами, среднесрочные являются 

частью более глобального процесса – решения долгосрочных задач. Они 

вытекают из освоения способов описания финансовых рынков с помощью 

динамических систем. Для прогнозирования важны не столько промежу-

точные результаты – возможности динамических систем определять буду-

щие цены и поиск их гипотетических траекторий, сколько практическая 

направленность данной функции в смысле применения систем участника-

ми рынка, то есть важности использования динамических систем для дело-

вого рыночного процесса.  

Долгосрочные задачи скорее относятся к событийным для финансовой 

науки. Их решение позволяет определять не столько логику моделирования 

финансовых рынков в целом и цен в частности, сколько реализовать практи-



 57 

ческую направленность теории и «материализовать» прогнозную установку 

предлагаемых аналитических систем. Вышеуказанная процедура также отно-

сится к оптимизации решения поставленных задач. 

Существует несколько важных моментов, которые нужно сбалансиро-

вать, решая прогнозные задачи и определяя прогресс рынка и траекторию 

цен. Важная их часть уникальна для каждого типа динамических систем, 

другие в каждом типе имеют общие черты и на каждом уровне выполнения 

задач, которые решаются схожими методами.   

Однако нельзя весь поиск прогнозной направленности динамических 

систем рынка выстраивать вокруг решения вышеуказанных задач (кратко-

срочных, среднесрочных и долгосрочных). Дело в том, что эти задачи доста-

точно наглядны и демонстративны. Они иллюстрируют направленность ис-

следования, а их решение позволяет получить ощутимый результат. Тем не 

менее награда не столь значительна – уточнение перспектив динамических 

систем в аналитической работе на финансовых рынках. Более важным явля-

ется определение прогнозной составляющей рассмотренных систем и оценка 

перспектив ее использования для определения будущих цен в рамках как все-

го финансового цикла, так и одной его фазы. 

Ловушка, в которую попадают исследователи при анализе данных ДДС 

и хаотических систем и их прогнозных возможностей ценоопределения, за-

ключается в попытках придать повышенную важность числовому значению 

прогноза цен для выбранных временных отрезков. Однако цифровые пара-

метры имеют свойство колебаться и их точность редко совпадает с прогноз-

ной, что особенно наглядно при существенном раздвижении временной пер-

спективы. Кроме того, со временем возрастает рыночный фон и усиливаются 

шумовые воздействия, что делает более проблематичным выделение слабых 

сигналов, способных изменить рынок с учетом роста временной удаленности 

прогнозируемых цен. Единственным способом повышения правдоподобия 

прогнозов и повышения практической их направленности является, на наш 

взгляд, оценка вероятностей тех или иных ценовых сценариев для хаотиче-

ских систем. 

Другой ловушкой исследователей является то, что из-за связи раз-

личных задач, в тот момент, когда первый уровень перестает генерировать 

прогресс, пропадает мотивация для решения последующих задач. По факту 

только последовательное продвижение по всем уровням задач обеспечива-

ет результативность аналитической работы. Одно правило применимо ко 

всем уровням решения задач – необходимость понимать, как работает, ка-
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ковы пределы и возможности той или иной динамической системы описа-

ния движения цен. 

В статье финансовый рынок представлен как динамическая система, чув-

ствительная к начальным условиям, постоянно эволюционирующая от порядка 

к хаосу и обратно, управляемая аттрактором. Такой подход позволил выявить 

прогнозные функции динамических систем, использование которых позволяет 

проводить текущие и перспективные оценки состояний цен и рынков. 

В статье также рассмотрена возможность использования аттракторов в 

качестве механизма согласования спроса и предложения. Определение траек-

тории нелинейных динамических систем (таких как финансовые рынки) ста-

новится возможным благодаря методу оценки поведения системы в одних 

случаях с помощью аттрактора, а в других – бильярдного шара. Ссылки на 

литературу различных научных областей были использованы для описания 

поведения прогнозных функций динамических систем, аттракторов и постро-

ения концептуальной модели поведения цен с помощью теории бильярдного 

шара. Проведенное литературное исследование ограничивается охватом и 

глубиной и поэтому нуждается в дополнении в дальнейшей работе, что поз-

волит создать всеобъемлющую концептуальную модель и связанные с ней 

проверяемые предложения.  
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Аннотация  

Рассматриваются пути использования инновационных технологий при управлении в 

сфере межстранового движения капитала. Отмечается, что среди исследователей и практиков 

становятся популярными предложения об использовании передовых достижений эпохи циф-

ровизации в различных сферах без надлежащего обоснования инструментов и технологий их 

применения. Подобная ситуация определяется как «хайп», обилие которого, по мнению авто-

ров, вредит задачам поиска и реализации действительно перспективных инновационных тех-

нологий в различных сферах социально-экономических отношений. Уточняется, что сниже-

нию градуса «хайпа» в научной среде может способствовать активное привлечение техниче-

ских специалистов к рецензированию и редактированию научных статей, к публичному об-

суждению инициатив в сфере цифровой экономики. По итогам исследования, применительно 

к сфере межстранового движения капитала, авторами обосновывается применение практиче-

ского инструментария эпохи цифровизации для решения имеющихся проблем, а именно ис-

пользование ICO, создание интеллектуальных систем в сфере регтеха и саптеха. 
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Abstract 

The publication examines the ways of using innovative technologies in management in 

the field of cross-country capital flow. It is noted that among researchers and practitioners are 

becoming popular proposals for the use of advanced achievements of the era of digitalization in 

various fields without a proper justification of the tools and technologies for their use. Such a 

massive hype is estimated to be harmful considering the search and implementation of really 

perspective innovative digital technologies in various fields of socio-economic life. The authors 

clarify that reducing the degree of hype in the scientific community can contribute to the active 

involvement of technical specialists in reviewing and editing scientific articles, in publicly dis-

cussing initiatives in the digital economy. In regard of the intestate capital movement, the use of 

practical tools is justified ‒ ICO, as well as creation of intelligent systems in the field of regtech 

and saptech. 
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Введение 

Как и во многих других сферах общественно-экономических отноше-

ний, в целях обеспечения приоритетных интересов РФ в межстрановом дви-

жении капитала возможно рассматривать потенциальные направления при-

менения инновационных технологий, связанных с таким явлением, как циф-

ровизация (диджитализация). 

Говоря упрощенно, явление цифровизации обозначает тотальную  

автоматизацию управления ключевыми социально-экономическими про-

цессами [1].  

Цифровизация приводит к трансформации способов воздействия на со-

циально-экономические процессы, направленные на улучшение как самого 

воздействия, так и его результатов, параллельно оказывая определенное вли-

яние на человечество, его мышление и поведение. 
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Продуктами цифровизации являются не только интернет, развитая мо-

бильная связь и социальные сети; порождениями цифровой эры выступают 

интеллектуальные технологии обработки больших массивов данных, систе-

мы распределенных реестров, самообучающиеся системы.  

Отдельные инструменты из передового арсенала цифровизации, в 

частности технология распределенных реестров, стали основой для разработ-

ки инновационных финансовых технологий, или же финтеха, ‒ таковые не-

редко обозначаются данным термином в современном финансовом жаргоне: 

говоря о «финтехе», речь, как правило, ведут о блокчейне и криптовалютах. 

Несмотря на противоречивый характер многих финансовых инноваций, 

видится вполне очевидным, что их применение приводит к ощутимым пере-

менам как в финансовой науке, так и на практике, со всеми вытекающими 

следствиями, в том числе возможностями для расширения и диверсификации 

финансовой деятельности, но также и растущими рисками различного рода. 

Цель исследования 

Целью настоящей публикации выступает обращение к проблематике 

поиска действенных инновационных технологий эпохи цифровизации, при-

менение которых возможно с практической точки зрения и призвано на деле 

способствовать обеспечению приоритетных национальных интересов Рос-

сийской Федерации в сфере межстранового движения капитала. 

Материалы, методы и объекты исследования 

Авторами проанализированы многочисленные публикации отечествен-

ных и зарубежных авторов по поводу применения цифровых технологий в 

межстрановом движении капитала, а также практические рекомендации по 

цифровизации государственного управления в данной сфере. 

Синтез теоретических наработок и практического опыта позволил кри-

тически переосмыслить масштаб и корректность научно-практической дис-

куссии в данной сфере, подготовить и обосновать предложения по примене-

нию наиболее перспективных достижений эры цифровизации, соответству-

ющих экономическим и политическим интересам Российской Федерации в 

сфере межстранового движения капитала. 

Результаты исследования 

В свете усиливающихся предложений по поводу активного использо-

вания передовых достижений диджитализации в многочисленных социально-
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экономических процессах представляется уместным вспомнить такую кате-

горию, относящуюся к современному жаргону цифровой эры, как «хайп».  

Этимология данного термина сложная, по мнению лингвистов, термин 

восходит к американскому уличному сленгу (hype) и означает высшую сте-

пень удовольствия, в частности, от приема стимулирующих средств [2].  

В современном мире хайп означает попытку увеличить свой социальный ка-

питал, эксплуатируя некую актуальную тематику; термин применяется, как 

правило, в негативной коннотации, ‒ получатели хайпа не вносят никакого 

вклада, в частности, в развитие современных технологий, а занимаются пу-

стой риторикой [3]. 

Можно сказать, что в сфере применения инновационных технологий в 

управлении финансами, как корпоративном, так и государственном, наблю-

дается обилие хайпа как среди ученых и исследователей, так и в мире прак-

тиков. Одна из излюбленных практических рекомендаций ‒ применение 

блокчейн-технологии, которое предлагается осуществлять, по сути, без раз-

бора, например, перевести на блокчейн учетные и контрольные системы Бан-

ка России, платежные системы [4].  

Обоснованность многих предложений подобного рода весьма сомни-

тельна; в ряде случаев складывается впечатление, что их авторы едва ли 

имеют элементарные представления об информационных технологиях, ле-

жащих в основе блокчейн, а также утилитарности распределенных ре-

естров. Особо вредными видятся идеи необходимости создания нацио-

нальной криптовалюты, в частности, под эгидой Банка России или в рам-

ках ЕАЭС.  

Опуская вопросы о технической реализации и экономической целесо-

образности, отметим, что многочисленные риски, имманентно присущие 

криптовалютам, помноженные на ответственность, принимаемую государ-

ством как эмиссионным центром, могут нести прямую угрозу национальной 

безопасности страны.  

Сама идея исходящей от государства эмиссии квазиденег предполагает 

кардинальные трансформации национальной и глобальной финансовой архи-

тектуры. Возникающая вследствие возможной реализации подобных идей 

глобальная трансмиссия инфляционных процессов представляется малопред-

сказуемой. Авторы подобных идей нередко не дают им экономико-

математического обоснования, порой не просчитывают последствия и не 
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оценивают риски ‒ в этом как раз и заключается своеобразный хайп на теме 

применения финтеха в государственном секторе.  

Более того, идея государственной эмиссии криптовалюты [5] едва ли 

корреспондирует с оригинальным замыслом создателей идеи пиратской ва-

люты для теневого обращения. При этом значительные риски представляет 

серьезная волатильность криптовалют.  

Волатильность основных криптовалют, наблюдаемая в 2018 году на 

краткосрочном отрезке [6], не характерна даже для наименее устойчивых ва-

лют мира, в том числе в исторической ретроспективе, что не позволяет рас-

сматривать криптовалюты всерьез как средство накопления или инструмент 

инвестирования. Инвестиции в криптовалюты барражируют на предельных 

уровнях риска, а расчеты в них все больше остаются уделом теневого секто-

ра, для обслуживания которого, вполне возможно, по первоначальному за-

мыслу они и предназначались. 

Наконец, по поводу природы самой криптовалюты отсутствует элемен-

тарное единство мнений среди исследователей: две наиболее популярные 

точки зрения предлагают рассматривать криптовалюты как ценные бумаги 

или же квазиденьги, то есть речь идет о совершенно разных финансовых ка-

тегориях с различной спецификой механизмов функционирования. 

Полагаем, что подобный хайп на тему применения инновационных фи-

нансовых технологий вреден еще и потому, что идеи современных «алхими-

ков» от экономической науки, во-первых, дезориентируют практиков, которые 

начинают всерьез рассуждать о квазиинновациях, не имеющих под собой эко-

номических обоснований, а во-вторых, отвлекают от идей, действительно спо-

собных обеспечить национальные интересы в экономико-финансовой сфере, в 

частности, в сфере участия России в межстрановом движении капитала. 

По нашему мнению, одной из первопричин необоснованного хайпа по 

поводу финтеха в научном мире выступает недостаток информированности 

ряда исследователей по поводу технико-технологических аспектов цифрови-

зации. Подобная ситуация нередко объективно обусловлена тем, что многие 

авторы получали фундаментальное образование еще в доцифровую эпоху и 

им фактические основания финтеха непонятны. Практикам, не говоря уже об 

ученых и исследователях, можно было бы рекомендовать еще раз задуматься 

о собственной репутации и не стремиться приобрести популярность, эксплу-

атируя совершенно непонятную им тематику. 
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В связи с этим еще раз подтверждается расхожий тезис о необходимо-

сти и значимости постоянного повышения квалификации как условия актуа-

лизации знаний ученых-исследователей, поддержания и повышения уровня 

личностного развития. Практическими мерами в данном направлении могут 

выступить: 

- объединение усилий регулятора, ключевых исследовательских инсти-

тутов и профессионального сообщества по разработке инструментария про-

паганды идей цифровизации; 

- включение компетенций, связанных с цифровой экономикой, в про-

граммы переподготовки научных кадров; 

- активный обмен знаниями в сфере инновационных цифровых техно-

логий на научных семинарах и иных подобных мероприятий.  

В этой связи можно лишь поприветствовать инициативы Банка России 

по публичному обсуждению инновационных цифровых технологий и пер-

спектив их применения в финансовом секторе страны. 

Кроме того, еще одной практической мерой по снижению «градуса 

хайпа» в научных публикациях представляется повышение внимания к ре-

дакционной работе, а также привлечение технических специалистов в сфере 

информационных технологий к рецензированию научных статей о цифровой 

экономике, публикуемых в гуманитарных изданиях. Технические специали-

сты также должны привлекаться и к обсуждению законотворческих и адми-

нистративных инициатив в сфере применения достижений цифровизации в 

различных сферах государственного управления. 

Что же касается применения достижений цифровой эпохи при управле-

ни в сфере обеспечения приоритетных интересов РФ в межстрановом движе-

нии капитала, то здесь представляются перспективными, по меньшей мере, 

две нижеследующие идеи. 

Как известно, одним из инновационных финансовых инструментов яв-

ляется ICO (initial coin offering) ‒ выпуск каким-либо проектом купонов, или 

токенов, предназначенных для последующего обмена на определенные акти-

вы; грубо говоря, это инвестиционный аналог инструмента IPO (первичного 

публичного размещения, initial public offering) [7]. Технологически схема 

(механизм) ICO как раз базируется на блокчейн-технологии. 

По своей сути речь идет об альтернативном источнике привлечения за-

емного капитала для финансирования бизнеса, в том числе инвестиций в ин-



 67 

новации и расширенное воспроизводство основных фондов. Безусловно, пер-

воначальный интерес к инструменту ICO со стороны многочисленных со-

мнительных стартапов в известной мере способствовало его дискредитации в 

корпоративном секторе.  

Однако в условиях ограниченного доступа отечественных субъектов к 

мировым рынкам капитала, ставшего следствием произвольного, в обход 

общепринятых норм международного права, ввода рядом зарубежных госу-

дарств экономических санкций против Российской Федерации, ICO как ин-

струмент привлечения средств зарубежных инвесторов в обход санкций 

представляет, на наш взгляд, значительный практический интерес.  

Анонимный характер вложения средств инвесторами, возможность 

структурировать эмиссию через оффшорные юрисдикции позволяют всерьез 

рассматривать ICO как аналог прямых и косвенных заимствований корпора-

тивного сектора на зарубежных финансовых рынках.  

Притом следует учитывать, что подобные размещения будут способ-

ствовать притоку, а не оттоку капитала из страны, по этой причине на зако-

нодательном уровне представляется целесообразным предусмотреть регули-

рование участия субъектов с государственным участием, попавших под зару-

бежные санкции, в ICO, структурированные через оффшорные юрисдикции, 

а именно уточнить правовой статус (легализовать) оффшорные специализи-

рованные компании – организаторов выпуска токенов, а также переводы де-

нежных средств в Российскую Федерацию, в пользу отечественных компа-

ний – инициаторов привлечения ресурсов данным способом. 

Кардинально иной инновационный механизм, основанный на техноло-

гии big data (англ. – большие данные; технологии обработки и использования 

больших массивов данных, методы поиска необходимой информации в 

больших массивах [8]) и нейронных сетей (программное и аппаратное во-

площение саморазвивающихся математических моделей, реализованных «по 

принципу организации и функционирования биологических нейронных се-

тей» [9]), мог бы способствовать более качественной верификации и оценке 

рисков, связанных с оттоком капитала из российской экономики.  

В частности, специалистами Банка России рассматривается возмож-

ность применения инструмента, предназначенного для анализа массива пуб-

ликаций в периодической печати и сети Интернет, в целях идентификации 

настроений инвесторов и спекулянтов и на ее основе реализации превентив-
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ных мер по поддержанию финансовой стабильности.  Так, 16.10.2018 г. Банк 

России опубликовал консультативный доклад, посвященный регтеху 

(regulation technologies) и саптеху (supervisory technologies), то есть регуля-

торным и надзорным технологиям [10]. Регулятор планирует анализировать 

не только цифровые, но и текстовые данные. Также саптех поможет Банку 

России выстроить модели для предиктивного надзора вероятных дефолтов 

банков и их крупных клиентов. 

Среди перспективных идей регулятора – создание интеллектуальных 

баз данных о государственных нормативных требованиях с автоматической 

проверкой соответствия им конкретных банковских операций. Применение 

подобной технологии могло бы существенно облегчить и повысить эффек-

тивность, в частности, валютного контроля при перемещении капитала. 

Введение единого идентификатора участников финансового рынка, ин-

тегрированного с международной системой финансовой идентификации, 

также способствовало бы построению систем автоматического анализа 

больших массивов данных о финансовых транзакциях за рубеж с присвоени-

ем им типа риска для дальнейшего анализа и контроля. 

Риск-ориентированные технологии налогового контроля, применяемые 

ныне Федеральной налоговой службой РФ и основывающиеся на анализе 

крупных массивов данных об операциях и сделках, могут активно использо-

ваться в контексте превенции нелегального и полулегального вывода капита-

ла из нашей страны, и определенные наработки в данной сфере имеются: 

перспективным направлением внедрения соответствующих инноваций пред-

ставляется функционирование аналогичных систем анализа массива больших 

данных операций, контролируемых таможенными органами, в целях внедре-

ния риск-ориентированных инструментов идентификации нарушений в сфе-

ре исчисления и уплаты налогов и сборов, связанных с процедурами экспорта 

и импорта товаров и услуг, а также возмещения соответствующих платежей 

(незаконное возмещение НДС по «0» ставке для экспортеров в последнее де-

сятилетие стало настоящим «бичом» российской налоговой системы, приво-

дя к колоссальным потерям бюджета и масштабным правонарушениям) [11]. 

Безусловно, современные технологии анализа больших данных позво-

ляют на практике реализовать соответствующий механизм, в том числе в 

сфере мониторинга, контроля и анализа участия нашей страны в межстрано-

вом движении капитала. Анализ больших данных, можно сказать, должен 
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стать надежным инструментом поиска той самой «иголки в стогу сена», 

успешное нахождение которой будет способствовать не только выявлению 

правонарушений в сфере межстранового движения капитала, но и их превен-

ции: недобросовестные субъекты будут заведомо знать о рисках идентифи-

кации любых, даже самых тщательно скрываемых операций. В конечном 

итоге подобные изменения будут безусловно обеспечивать интересы нацио-

нальной экономической безопасности Российской Федерации в изучаемой 

нами сфере. 

Что более важно, расширение технологии возможно следующими пу-

тями (причем в их совокупности): 

- включение в анализ больших данных цифровых и нецифровых пока-

зателей (контент-анализ публикаций в прессе и интернете), связанных с 

трансграничным перемещением капитала. Прежде подобный анализ был за-

труднен как вследствие значительного массива данных, требовавшего колос-

сальных ресурсов, так и по причине неоднородности данных; 

- интеграция аналитических систем с самообучающимися системами, 

предназначенными для мониторинга и контроля трансграничного перемещения 

капитала. Такие системы, перманентно получая аналитическую информацию о 

состоянии дел, упрощенно говоря, их систематизируют, анализируют и выстра-

ивают математические модели, позволяющие, к примеру, прогнозировать риски 

роста оттока капитала, в том числе нелегального. Участие человека минимизи-

руется: по мере получения новых массивов информации, обновления данных, 

анализа успешности практического применения прежде разработанных моделей 

самообучающаяся система постоянно совершенствуется, расширяет алгоритмы 

своей работы, модифицирует математический алгоритм, тем самым постоянно 

увеличивая точность исследований и получаемых результатов. 

Итогом функционирования подобных интеллектуальных систем может 

выступить, помимо прочего, высокоточная идентификация текущего состоя-

ния рисков в сфере межстранового движения капитала с присвоением опре-

деленной категории, равно как надежного прогнозирования динамики соот-

ветствующих рисков на перспективу.  

На основании этих сведений полномочные субъекты будут предприни-

мать адекватные меры в сфере денежно-кредитной политики, валютного ре-

гулирования и контроля, а также контроля за законностью и правопорядком 

на финансовых рынках. 



 70 

Применение соответствующих инновационных цифровых технологий, 

безусловно, имеет определенные ограничения. В результате требуется реали-

зовать систему мер по преодолению таких ограничений. 

В частности, внедрение ряда технологий требует значительных финан-

совых вложений (применение big data в сфере мониторинга, контроля и ана-

лиза участия нашей страны в межстрановом движении капитала, а также со-

здание интеллектуальных баз данных о государственных нормативных тре-

бованиях с автоматической проверкой соответствия им конкретных банков-

ских операций). В условиях ограниченности бюджетных ресурсов к софи-

нансированию инновационных технологических программ могли бы быть 

привлечены участники финансовых рынков, в том числе на условиях концес-

сии или в других формах частно-государственного партнерства. 

Создание интеллектуальных систем мониторинга финансовых опера-

ций и интеллектуальных баз нормативных требований – ресурсоемкие ме-

роприятия также и в части организационного обеспечения. Уже на теку-

щем этапе, при проработке соответствующих решений следует учитывать 

организационный аспект, рассматривать возможности создания специали-

зированных учреждений, ответственных за профессиональную реализацию 

соответствующих функций, а также обеспечения их высококвалифициро-

ванным персоналом. Поскольку успешный опыт практической реализации 

актуальных достижений цифровизации имеется далеко не у каждого, пред-

ставляется важным активизировать работу по ускоренной подготовке та-

ких кадров. 

Реализация технологий ICO требует принятия соответствующего за-

конодательства, регулирующего упомянутые ограничения, а также следу-

ет учитывать геополитические риски – при условии давления со стороны 

определенных государств или групп государств, администрации оффшор-

ных юрисдикций могут принять неблагоприятные для инициаторов ICO 

решения, вплоть до отмены результатов размещения или их запрета в бу-

дущем. В этой связи представляется целесообразным обеспечить макси-

мальную дискретность подобных размещений. На государственном 

уровне, с учетом мнения представителей финансового мегарегулятора и 

экспертного сообщества необходимо отбирать юрисдикции для проведе-

ния ICO подсанкционными компаниями, устанавливать негласные кон-

такты с правительствами государств/администрациями территорий по по-
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воду дискретности ICO, а также предпринимать иные меры аналогичного 

характера. 

Наконец, в числе множества рисков, связанных с применением иннова-

ционных цифровых технологий в межстрановом движении капитала, особня-

ком выступают информационные риски (риски стабильности функциониро-

вания информационных систем и защиты данных от незаконных вмеша-

тельств). Для нивелирования соответствующих рисков представляется целе-

сообразным в реализуемых решениях предусмотреть дублирование основных 

и обеспечивающих подсистем, включая средства хранения, обработки, а так-

же каналы передачи данных. С учетом сложной геополитической обстановки 

также рекомендуем максимальным образом использовать технологии, разра-

ботанные отечественными специалистами.  

Предложенные мероприятия в целом позволят нивелировать имеющие-

ся ограничения и риски применения инновационных цифровых технологий в 

сфере обеспечения интересов государства в межстрановом движении капита-

ла, тем самым способствуя успешной реализации соответствующих меропри-

ятий на практике. 

В результате применение интеллектуальных самообучающихся систем 

мониторинга состояния межстранового движения капитала, основанных на 

анализе больших разнородных массивов данных, уже в самой ближайшей 

перспективе способно оказать неоценимое содействие в оценке рисков, свя-

занных с колебаниями валютного курса и оттоком капитала, а также стать 

надежным инструментом валютного контроля. 

Выводы 

Таким образом, представляется целесообразным резюмировать, что 

инновационные технологии эпохи цифровизации, безусловно, могут и долж-

ны применяться в обеспечение интересов Российской Федерации в межстра-

новом движении капитала.  

При это назрела необходимость разработки практических мер по при-

менению инструментов эры диджитализации, которые предлагается реализо-

вать по таким направлениям, как обход санкций, введенных против россий-

ских компаний группой зарубежных стран и фактически закрывших доступ 

на мировые рынки капитала, с применением инструментов ICO, а также со-

здание интеллектуальных систем в сфере регтеха и саптеха. 
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Аннотация  

Экосистема рынка краудфинансов только начинает зарождаться в Российской Фе-

дерации.  Применение удобного и легитимного финансового инструмента организации 

краудинвестинга позволит расширить возможности привлечения свободных ресурсов от 
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Abstract 

The economic system of the market of kraudfinansov only begins to emerge in the Rus-

sian Federation. The use of a convenient and legitimate financial tool for organizing crowdin-

vesting will increase the opportunities for attracting free resources from private and public inves-

tors. Financial technologies will help increase the investment potential with the help of such a 

tool. The article analyzes the market of croudfinancing, the prospects for the development of 

croudfinances in Russia, in particular kraudinvesting and the possibility of its application in 

modern economic conditions to support small and medium-sized businesses as an alternative to 

traditional bank lending. The analytical review of the tools of the market of croud financing is 

presented. The world and Russian experience of using kraudinvesting is analyzed. The factors 

preventing its development in Russia, and the main directions of growth are revealed. 
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Введение. Развитие сегмента малых и средних инновационных компа-

ний приводит к повышению спроса на альтернативные источники финанси-

рования. В мировой практике на начальных этапах ответом на такой запрос 

стало вовлечение в сектор профессиональных игроков ‒ венчурных инвесто-

ров, а затем и развитие «народного финансирования» ‒ краудфинансов, поз-

воляющих привлекать средства частных инвесторов, которые верят в новые 

проекты и готовы вкладывать свободные ресурсы в прогресс [1]. 

Несколько лет назад кредит на развитие бизнеса и пополнение оборот-

ных средств выдавали только банки, теперь денежные средства можно взять 

в долг на специальных площадках краудфинансов. Система займов и креди-

тов переживает трансформацию, в определенной степени благодаря появле-

нию платформ P2P-кредитования. Экономическая система краудфинансов 

сейчас только начинает зарождаться в России. 

Существующая финансовая система и инфраструктура ориентированы 

в большей степени на финансирование крупных и стабильно развивающихся 

проектов. Но проекты новой экономики не подходят под стандарты традици-

онных финансовых институтов. Требуется создание и дальнейшее развитие 

новых инструментов финансирования, обеспечивающих реализацию данных 

проектов. Таким инструментом может стать система альтернативных меха-

низмов вовлечения частного и неактивного в настоящий момент капитала в 

технологические проекты. Процесс финансирования частными инвесторами 

малого и среднего инновационного бизнеса ‒ органическое явление развитой 

экономики с сильно зарегулированными традиционными финансовыми ин-

струментами и избыточной денежной ликвидностью у граждан [1]. 
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К возможным инструментам, позволяющим получить доступ к денеж-

ным средствам, относятся: краудфандинг, краудинвестинг, краудлендинг. 

Цель и задачи исследования. Цель исследования можно обозначить 

как определение воздействия финансовых технологий на рынок краудфинан-

сов для выявления перспектив его развития в России. Задачами исследования  

являются:  

1. Аналитический обзор рынка  краудфинансирования, его субъектов и 

основных инструментов.  

2. Определение роли краудинвестинга как субъекта финансовых техно-

логий в экономике России. 

Материалы и объекты исследования 

Материалы:  

1. Учебная литература.  

2. Статьи в периодических изданиях.  

3. Отчетность российских банков и компаний.  

4. Аналитические обзоры из сети Интернет. 

Объектом исследования являются финансовый рынок краудинвестинга 

и его субъекты (банки, финтех-компании). 
Краудфинансы подразделяются на: 

- краудлендинг – кредитование физическими лицами других физиче-

ских или юридических лиц через специальные интернет-площадки; 

- краудфандинг – сбор средств для реализации проектов без последую-

щего участия в акционерном капитале; 

- краудинвестинг – сбор средств для реализации проектов с последую-

щим участием в акционерном капитале [2]. 

Структура рынка краудфинансов в России по основным направлениям 

представлена на рис. 1. Конечно, эти цифры несопоставимы с оборотами креди-

тования крупных и даже средних банков России, но не стоит забывать, что это 

направление только начинает развиваться. При этом чем популярнее становятся 

методы альтернативного финансирования малого и среднего бизнеса, тем 

больше шансов у финтех-компаний заменить стандартные банковские услуги. 

Краудинвестинг ‒ разновидность краудфандинга, при которой инве-

сторы в качестве вознаграждения получают долю в капитале проекта, в ко-

торый они вложили свои ресурсы. Отличительными чертами краудинве-

стинга являются:  

- значительно меньший по сравнению с другими инструментами пря-

мых и венчурных инвестиций минимальный чек;  
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- большее число участников; 

- использование стандартизированных контрактов и сети Интернет для 

совершения сделки. 
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Рис. 1. Структура рынка краудфинансов в России в 2017 г., в % [3] 

 

Структура работы модели краудинвестинга представлена на рис. 2. 

 

 
Рис. 2. Типовая модель краудинвестинга. Краудинвестинговая платформа [1] 

 

В настоящее время в России работает четыре платформы, которые по-

зиционируют себя в качестве краудинвестинговых площадок: 

 StartTrack; 

 IPOboard; 

 SIMEX; 

 Constart. 
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Площадка StartTrack была создана в 2014 г. и позиционирует себя как 

инвестиционная платформа. Среди проектов, представленных на площадке, 

присутствуют краудлендинговые проекты и проекты, относящиеся к кра-

удинвестингу. Данные по объему и структуре инвестиционных сделок на 

платформе StartTrack представлены на рис. 3.  

 

 
 

Рис. 3. Объем инвестиционных сделок на платформе StartTrack в 2017г., тыс. руб. [5] 

 

Оборот первой в России краудинвестинговой площадки StartTrack в 

2017 году превысил 800 млн рублей, было проведено 1852 сделок [5]. Пло-

щадка работает со следующими видами инвестиций: займы, инвестиции в 

акционерный капитал и сделки с облигациями. С помощью StartTrack част-

ные и институциональные инвесторы вкладывают денежные средства в ма-

лый и средний бизнес. 

Краудинвестинг ‒ предпочтительный инструмент для высокотехноло-

гичных финтех-компаний, венчурных проектов и предприятий, которые не 

могут позволить себе долговую нагрузку, так как не имеют стабильного де-

нежного потока [2]. 

Инновационная ценность краудинвестинга заключается в том, что цен-

ные бумаги предлагаются всем инвесторам, а не только «квалифицирован-

ным» (имеющим опыт в финансовой индустрии, определенный уровень бла-

госостояния и квалификации). Соответственно, инструменты краудинвестин-
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га расширяют набор инвестиционных направлений для рядовых инвесторов, 

предоставляя им возможность инвестировать в инструменты, ранее доступ-

ные только узкому кругу инвесторов.  

Как правило, компании на начальной стадии развития прибыли не 

имеют и на доходы от реинвестирования прибыли рассчитывать не могут. 

Собственных средств учредителей также обычно недостаточно для обеспече-

ния нужного объема инвестиций. Не все компании, имеющие экономически 

привлекательные инвестиционные проекты, способны получить финансиро-

вание от инвесторов. Стратегические инвесторы обычно интересуются объ-

ектами на более поздней стадии развития. Рынок краудфинансов растет за 

счет того, что банковские структуры с большой неохотой финансируют ма-

лый и средний бизнес. Это связано с тем, что для   банковских кредитов 

необходимо обеспечение, которое оценивают с дисконтом в 50% и более.  

А также заемные средства, как правило, либо недоступны, либо доступны на 

невыгодных условиях ‒ под очень высокий процент. 

Благодаря инструментам краудинвестинга у компаний на ранней ста-

дии развития появляется больше возможностей по привлечению заемного 

капитала.  

Дополнительными преимуществами для компаний на первоначальном 

этапе становления являются:  

1) возможность определения мнения о новом продукте или новой биз-

нес-модели у широкой аудитории; 

2) использование краудинвестинговой площадки для продвижения 

продукта; 

3) продвижение инвестиционного предложения среди инвесторов; 

4) получение ценной обратной связи по инвестиционному предло-

жению. 

Сочетание роста количества кампаний и их среднего размера обеспечи-

вает краудинвестингу высокие темпы роста (рис. 4), которые сохранятся, ве-

роятно, в течение ближайших лет.  

Преимущества краудинвестинга перед остальными видами финансиро-

вания заключаются прежде всего в том, что это финансирование направлено 

непосредственно на увеличение капитала компании, а следовательно, как ин-

весторы, так и ее учредители ответственно подходят к данному процессу [1]. 

Краудинвестинг позволяет значительному числу людей стать собственника-

ми нового бизнеса, компаний и технологий, принять участие в их развитии не 

только финансово, но и, как в случае смарт-инвестирования, вложить интел-
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лектуальный ресурс в будущий успех компании. Возможность участвовать в 

ее развитии становится для частного инвестора немаловажным мотивирую-

щим фактором. Все эти аспекты находят подтверждение в положительной 

динамике объемов сделок краудинвестинга на мировом рынке. Аналитики 

прогнозируют значительное увеличение активности в этом сегменте в бли-

жайшее время. 

 

 
 

Рис. 4. Динамика краудинвестинга в мире за период 2012‒2019 гг., млн долл. США [1] 

 

Вложения в краудинвестинговые проекты могут быть использованы 

инвесторами для диверсификации риска и получения дополнительного дохо-

да. Кроме этого, инвесторы могут иметь иные мотивы для инвестирования, 

например: 

1) социальное воздействие проекта; 

2) поддержка бренда либо творческого коллектива, фанатом которого 

является инвестор; 

3) возможность участия в развитии технического и экономического 

прогресса; 

4) получение нового консалтингового клиента, возможность трудо-

устроиться либо войти в совет директоров компании. 

Инвестиции в компании на ранней стадии развития, как правило, несут 

высокие риски, в том числе: 

- риск мошенничества со стороны получателей инвестиций; 

- риск существенного размытия доли в компании при последующих 

размещениях; 



 81 

- риск неполучения прогнозных доходов на инвестиции, который осо-

бенно велик для новых компаний. 

Учитывая тот факт, что основной целью инвестиций традиционно являет-

ся получение дохода, а риски инвестирования высоки и к инвестированию до-

пущены не только квалифицированные инвесторы, регулятор накладывает ряд 

ограничений на процесс привлечения инвестиций с целью снижения риска ин-

вестирования и возможных негативных социальных последствий. 

Главная цель распространения инструментов привлечения частного 

финансирования для развития технологических компаний в России ‒ созда-

ние нового рынка альтернативных инвестиционных ресурсов, основанного на 

децентрализованном привлечении денежных средств широкого круга лиц. 

Для достижения данной цели необходимо решить ряд задач:  

- разработать государственную политику в отношении альтернативных 

механизмов привлечения капитала в технологические проекты; 

- сформировать комфортную нормативную основу функционирования 

сферы краудинвестинга, внеся изменения в существующие и издав новые 

нормативные правовые акты;  

- создать эффективную систему взаимодействия власти и представите-

лей отрасли; 

- разработать оптимальные средства контроля отрасли, которые бы не 

оказывали чрезмерного давления на игроков рынка;  

- принять меры по интеграции новых финансовых инструментов в ра-

боту  традиционных финансовых институтов. 
Сфера альтернативных финансовых инструментов является одной из 

важнейших составляющих для осуществления новой технологической револю-

ции, разворачивающейся в России и в мире. Прогноз развития рынка краудин-

вестинга представлен на рис. 5. После кризиса 2008 года во многом благодаря 

этому сектору высокотехнологичные компании получают существенные фи-

нансовые вливания в инновационные технологические проекты, которые явля-

ются слишком рискованными для традиционных финансовых институтов.  

Мировой рынок краудфинансов ‒ классического краудфандинга, 

краудлендинга и краудинвестинга ‒ демонстрирует активный рост, который 

продолжится и в ближайшие годы: среднегодовые темпы роста рынка, по 

прогнозам, составят 17% в период до 2020 года. Рынок при этом будет харак-

теризоваться ростом числа и размера краудинвестинговых компаний, актив-

ным вовлечением профессиональных инвесторов, появлением мультифунк-

циональных платформ.  
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Рис. 5. Прогноз рынка краудинвестинга в России 2017‒2020 гг., млн руб. [1] 

 

Российский рынок краудфинансов сегодня проходит этап формирова-

ния, а потому на текущей фазе развития основными вызовами выступают 

необходимость разработки адекватной нормативной базы, отсутствие стиму-

лов для участия в рынке непрофессиональных инвесторов и необходимость 

обеспечения их защиты в случае активного развития рынка, а также отсут-

ствие специализированных инструментов поддержки участников сектора 

альтернативных финансов. 

Результаты исследования. Слабое развитие краудинвестинга в России 

обусловлено тем, что до настоящего момента не определена законодательная 

база. Нет точного понятия и закрепления в правовой форме краудинвестинга 

как элемента кредитования. Для инвестора имеются менее рискованные ин-

струменты вложения: от банковского депозита до инвестирования в недви-

жимость. Но работа в этом направлении уже ведется, подтверждением яляется 

тот факт, что депутатами доработан законопроект об альтернативных способах 

привлечения инвестиций, который получил новое название «О привлечении 

инвестиций с использованием инвестиционных платформ» [4]. 

Существуют следующие вопросы, которые требуют решения для раз-

вития краудинвестинга в России: 

1. Слишком длительная и затратная для малого и среднего бизнеса 

процедура выпуска ценных бумаг. Подготовка необходимой документации и 

все согласования в общей сложности могут занимать в среднем до полугода. 

В большинстве случаев средства на реализацию проекта необходимы сего-

дня, а не спустя продолжительное время. 
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2. Отсутствие в России проработанной судебной практики в отношении 

защиты интересов инвесторов от мошенничества и размывания их доли в 

проекте после завершения стадии сбора средств. 

3. Отсутствие гарантий для инвесторов в случае отказа менеджмента от 

реализации проекта после получения финансирования (например, в пользу 

развития другого направления без получения на то согласия инвестора). 

4. Отсутствие инструментов защиты площадки краудинвестинга от об-

винений в мошенничестве в случае дефолта заемщика. Большинство потен-

циальных инвесторов не готово осознанно принять риск дефолта. Необходи-

мо создание института независимых консультантов и судебная практика, ко-

торые смогут подтвердить факт банкротства компании-заемщика и оценить, 

присутствует ли вина площадки в сложившейся ситуации. 

5. Относительно невысокий в сравнении с большинством развитых 

стран уровень финансовой грамотности населения России (24 место в мире). 

Отсутствует понимание повышенного уровня риска инвестиций в проекты на 

ранней стадии. Вследствие этого, в погоне за высокодоходными инструмен-

тами для вложения средств инвесторы в случае дефолта заемщика начинают 

настаивать на мошенничестве и заведомом обмане. Как следствие, растет не-

доверие потенциальных инвесторов к краудинвестингу. 

6. Налоговые риски для инвестора при использовании нестандартных 

инструментов, по которым отсутствует сложившаяся налоговая и судебная 

практика. 

7. Основной операционной проблемой является необходимость само-

стоятельного подписания инвестором документов у регистратора и в депози-

тарии после проведения каждой сделки. Из-за наличия в законодательстве 

данного требования развитие краудинвестинга, предполагающего инвести-

ции со стороны большого количества инвесторов, осуществляемые онлайн, 

на сегодняшний момент представляется затруднительным. 

8. Помимо вышеизложенного, существует проблема со сроками предо-

ставления менеджментом управленческой отчетности инвесторам после за-

вершения сделки. Отчетность может предоставляться с нарушением сроков 

или искаженная, содержащая ошибки. 

Выводы. В последнее время наблюдается рост интереса со стороны 

государства, профессиональных и непрофессиональных инвесторов и компа-

ний к механизмам активации краудфинасов. Развитие сегмента требует си-
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стематизации деятельности в данном направлении, в том числе в части изме-

нения нормативно-правовой базы и создания условий для эффективного 

расширения сектора в России с учетом мирового опыта. 

Сокращение махинаций и безнадежных долгов в свою очередь 

снижает стоимость кредитования и напрямую влияет на стоимость заим-

ствований, не говоря уже о том, что предпринимателям и частным ли-

цам открываются благоприятные перспективы для получения безопас-

ных кредитов как напрямую через банк, так и с помощью площадок 

краудфинансов. 

Несмотря на вышеперечисленные сложности, краудинвестинг ‒ это  

перспективное направление, активно развивающееся в тех странах, где со-

зданы благоприятные условия и устранены регуляторные барьеры. Дальней-

шее развитие краудинвестинга в России предполагает формирование законо-

дательной базы, защищающей интересы инвесторов и стимулирующей их де-

ятельность. 

Необходимо отметить, что это многогранный, сложный, но при этом 

весьма перспективный инструмент финансирования. По сути, это новый уро-

вень взаимодействия потребителей и производителей в век информационных 

технологий, а главное ‒ альтернатива продуктам банковского сектора. 
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Аннотация 

В статье рассматривается возможность решения одной из основных задач достиже-

ния экономической безопасности предприятия ‒ обеспечение финансового равновесия и 

постоянной платежеспособности. Стабильные и устойчиво растущие финансово-

экономические показатели предприятия во многом связаны с его способностью своевре-

менно формировать и эффективно использовать денежные средства. Актуальность про-

блемы управления денежными потоками заключается в том, что при трудно прогнозируе-

мых разнообразных факторах, влияющих на формирование денежных потоков, предприя-

тие ориентировано на положительный эффект от управления движением денежных 

средств и заинтересовано в сбалансированности оптимальных денежных остатков, что 

позволяет не только экономить на затратах, но и повышать материальное благополучие 

хозяйствующего субъекта. Совершенствование методов управления денежными потоками 

обеспечивает предприятие дополнительными финансовыми ресурсами, что приводит к 

росту финансовой устойчивости и экономической безопасности 
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Abstract 

The article considers the possibility of solving one of the main tasks of achieving eco-

nomic security of the enterprise - ensuring financial balance and permanent solvency. Stable and 

steadily growing financial and economic indicators of the enterprise are largely related to its 

ability to form and effectively use funds in a timely manner. The urgency of the problem of cash 

flow management is that with difficult to predict a variety of factors affecting the formation of 

cash flows, the company is focused on the positive effect of cash flow management and is inter-

ested in the balance of optimal cash balances, which allows not only to save on costs, but also to 

improve the material well-being of the economic entity. Improvement of cash flow management 

methods provides the company with additional financial resources, which leads to an increase in 

financial stability and economic security 

Keywords  

Economic security of the enterprise, cash flows, solvency, budget model. 

 

Введение  

В современных нестабильных условиях внешней экономической среды 

денежные потоки являются наиболее качественным показателем финансово-

го состояния предприятия, определяющими его экономическую безопас-

ность. Ритмичная производственно-хозяйственная деятельность предприятий 

должна быть обеспечена соответствующим протеканием денежного оборота, 

характеризующегося своевременным поступлением и выплатой денежных 

средств. К сожалению, как показывает практика, в настоящее время предпри-

ятия не всегда соблюдают платежную дисциплину, что связано в основном с 

объективными факторами внешней среды и вызвано затруднениями, обу-

словленными дефицитом денежных ресурсов. 

Высокие достижения компании во многом связаны со способностью 

своевременно формировать и эффективно использовать денежные средства. 

Поэтому управление денежными потоками – ключевой аспект в деятельности 

управляющего звена в системе финансово-экономической безопасности со-

временного предприятия.  

Актуальность проблемы управления денежными потоками заключается 

в том, что при трудно прогнозируемых разнообразных факторах, влияющих 

на формирование денежных потоков, предприятие ориентировано на поло-

жительный эффект от управления движением денежных средств и заинтере-

совано в сбалансированности оптимальных денежных остатков, что позволя-

ет не только экономить на затратах, но и повышать материальное благополу-

чие хозяйствующего субъекта. 
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На практике, когда все труднее прогнозировать результат движения де-

нежных средств, требуются новые современные инструменты управления 

денежными потоками, которые учитывают факторы рынка в условиях кризи-

са. Традиционные методы управления движением денежных средств при 

этом, безусловно, остаются востребованными.  

 

Цель и задачи исследования, материалы, методы и объекты иссле-

дования 

Одной из основных задач экономической безопасности предприятия 

является обеспечение финансового равновесия и постоянной платежеспособ-

ности. Однако проблемы в этой области деятельности предприятий продол-

жают углубляться. Результаты анализа финансовых показателей деятельно-

сти различных предприятий выявляют прежде всего такие проблемы, как 

снижение ликвидности и финансовой устойчивости, которые влекут за собой 

неплатежеспособность предприятия и проблемы в системе обеспечения эко-

номической безопасности. 

 Авторами было проведено исследование, целью которого являлось 

определение возможности использования методов cash-менеджмента для си-

стемы обеспечения экономической безопасности предприятий.  

На основе поставленной цели были решены следующие задачи: опре-

делены ключевые позиции политики управления денежными потоками; 

представлен алгоритм организации механизма кэш-пулинга в системе обес-

печения экономической безопасности предприятия; предложен пример прак-

тической апробации данного инструмента в условиях работы группы пред-

приятий металлургической отрасли. 

Исследование проводилось на основе эмпирических, теоретических, 

количественных и сравнительно-аналитических методов, в качестве инфор-

мационной базы использовались нормативные, статистические и отчетные 

материалы, а также материалы, непосредственно собранные авторами в ходе 

исследования.  

В качестве объекта исследования выступили денежные потоки, пред-

мет исследования ‒ управление движением денежных средств в рамках 

группы предприятий.  

 Как известно, под платежеспособностью принято понимать способ-

ность предприятия своевременно погашать имеющиеся обязательства. При 

этом гарантом осуществления текущих расчетов и платежей выступает до-

статочная величина высоколиквидных активов – денежных средств и их эк-



 89 

вивалентов, а также краткосрочных финансовых вложений. Наоборот, посто-

янная нехватка наличности приводит к росту просроченной задолженности 

перед поставщиками, банками, бюджетом, сотрудниками, что угрожает без-

опасности предприятия и может привести к банкротству. Проблема состоит в 

том, что подразделения (центры финансовой ответственности) и руководство 

предприятия неодинаково оценивают проблему объема остатков денежных 

средств. Это связано с тем, что большинство менеджеров не уделяют долж-

ного внимания оптимизации и распределению дефицита или избытка денеж-

ных средств. Проблеме сбалансированности положительных и отрицатель-

ных денежных потоков посвящены работы многих экономистов. Однако по-

казатели и модели, характеризующие денежные потоки, и методологические 

подходы к их оптимизации разработаны недостаточно. Дискуссионными 

остаются вопросы структуры чистого денежного потока, качества операци-

онного денежного потока, учета и достоверности контроля и аудита, необхо-

димости использования информативных технологий, оптимизации как чисто-

го денежного потока, так и остатков денежных активов.  

Совершенствование методов управления денежными потоками обеспе-

чивает предприятие дополнительными финансовыми ресурсами, что приво-

дит к росту финансовой устойчивости и экономической безопасности. Для 

компаний малого и среднего бизнеса такая система вполне подходит.  

В современной финансово-экономической системе предприятия вы-

нуждены конкурировать с внешней средой за покупателя или клиента. В це-

лях повышения эффективности деятельности на рынке, малые и средние 

предприятия (МСП) обращаются к альтернативным традиционному физиче-

ски-денежному обмену системам платежа, удобным как предприятию, так и 

его клиентам, обеспечивающим мгновенное поступление денежных средств 

на счета компании и тем самым мгновенное оказания услуги. МСП более мо-

бильны, чем крупные производители, они быстрее адаптируются к изменени-

ям рынка.  

В настоящее время для сокращения сроков операционных циклов ис-

пользуются такие системы электронных платежей, как PayPal, Элекснет, 

EasyPay, QIWI, Litecoin, RBK Money, WebMoney, OKPAY, Единый кошелек, 

Деньги@Mail.Ru, Яндекс.Деньги.  

Согласно ФЗ от 27.06.2014г. №161-ФЗ (ред. от 23.07.2013) «О нацио-

нальной платежной системе», электронные денежные средства – это предо-

ставление одним лицом другому денежных средств без открытия банковско-

го счета для исполнения обязательств и распоряжения, с использованием 

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%AD%D0%BB%D0%B5%D0%BA%D1%81%D0%BD%D0%B5%D1%82
http://ru.wikipedia.org/wiki/EasyPay
http://ru.wikipedia.org/wiki/QIWI
http://ru.wikipedia.org/wiki/Litecoin
http://ru.wikipedia.org/wiki/RBK_Money
http://ru.wikipedia.org/wiki/WebMoney
http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=Okpay&action=edit&redlink=1
mailto:Единый%20кошелек
http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%94%D0%B5%D0%BD%D1%8C%D0%B3%D0%B8@Mail.Ru&action=edit&redlink=1
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%AF%D0%BD%D0%B4%D0%B5%D0%BA%D1%81.%D0%94%D0%B5%D0%BD%D1%8C%D0%B3%D0%B8
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электронных средств платежа [1] . Таким образом, электронные деньги не яв-

ляются официальным платежным документом, а значит, не могут быть адек-

ватно учтены в системе бухгалтерского учета.  

Существующая практика бухгалтерского и налогового учета рассмат-

ривает наличный и безналичный денежный обмен. В настоящее время не су-

ществует единого подхода к учету электронных денег. Ряд экономистов вы-

деляет свои гипотезы учета электронных денег, однако единого и законного 

метода не существует. Однако для оценки финансовых потоков предприятия 

необходим учет всех денежных средств на любых счетах, в том числе и элек-

тронных.  

При объединении группы малых и средних предприятий возникает 

необходимость внедрения системы бюджетирования, основанной на элемен-

тах cash-менеджмента. Так, три предприятия – ООО «Бизнес-Консалт», ООО 

«Бизнес Обучение» и ИП «Новоорловcкий» – приняли решение объединить-

ся под брендом «Реальный бизнес». Цель объединения – контроль рынка 

услуг в области консультирования и обучения широкого круга населения 

Санкт-Петербурга при обеспечении финансовой безопасности каждым из 

предприятий. На рис.1 представлена схема консолидации финансовых пото-

ков по трем предприятиям в одну бюджетную модель.  

Использование бюджетного подхода при планировании формирования, 

распределения и перераспределения финансовых ресурсов позволяет не 

только синхронизировать по времени и сбалансировать по объему положи-

тельные и отрицательные денежные потоки, но и дать предварительную ком-

плексную оценку ожидаемым в конце планируемого периода финансовым 

результатам. В этом случае можно проследить во взаимосвязи не только по-

казатели прибыли и рентабельности, но и чистый денежный поток, остатки 

денежных активов, а также коэффициенты, характеризующие ликвидность и 

финансовую устойчивость. 

Сочетание элементов cash-менеджмента и бюджетного метода позво-

лит объединенным в группу предприятиям не только иметь интегрированную 

бюджетную модель, состоящую из трех консолидированных финансовых 

бюджетов (БДР, БДДС и ББЛ), но и оперативно управлять денежным оборо-

том каждого отдельного предприятия и группы в целом.  

Объединенные предприятия создают управляющую компанию под 

условным названием «Реальный бизнес». На счете этой компании будут кон-

солидироваться денежные средства из различных источников, которые затем 

могут перераспределяться по предприятиям ‒ участникам соглашения об 
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объединении с целью обеспечения их постоянной платежеспособности, со-

кращения дефицита денежных ресурсов и более рационального их использо-

вания. Таким образом, может быть реализован механизм Cash pooling (кэш-

пулинг) на принципах виртуального подхода (nationalpooling), предполагаю-

щего отсутствие реальных перечислений денежных средств. 

 

 

Рис. 1. Консолидация финансовых потоков в бюджетной модели 

 

Суть управления денежными потоками определяется специфическими 

особенностями финансовых ресурсов и состоит в использование таких прие-

мов и инструментов, которые не только оказывают воздействие на финансо-

вый механизм денежного оборота, но и позволяют реализовать стратегиче-

ООО «БизнесОбучение» 

1. Расчетный счет 

2. Электронные средства 

платежа: 

 Moneybookers 

 Robokassa 

 PayPal 

 

ООО «Бизнес-Консалт» 

1. Расчетный счет 

2. Касса 

3. Электронные средства 

платежа: 

 Robokassa 

 PayPal 

 QIWI 

 Яндекс.Деньги 

 Interkassa 

ИП «Новоорловский» 

1. Расчетный счет 

2. Электронные средства 

платежа: 

 Robokassa 

 PayPal 

БДР БДДС ББЛ 

Доходы Поступления 
Дебиторская 

задолженность 

Расходы Выплаты 
Кредиторская 

задолженность 

 

http://ru.wikipedia.org/wiki/QIWI
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%AF%D0%BD%D0%B4%D0%B5%D0%BA%D1%81.%D0%94%D0%B5%D0%BD%D1%8C%D0%B3%D0%B8
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ские цели и задачи предприятия. Грамотное и профессиональное управление 

денежной политикой компании заключается: 

 в сбалансированности притоков и оттоков денежных средств; 

 в увеличении объемов реализации и оптимизации отрицательных де-

нежных потоков; 

 в повышении способов привлечения заемных средств по более низ-

ким процентным ставкам;  

 в приумножении дополнительных денежных ресурсов для их инве-

стирования в более доходные проекты при сравнительно низких затратах на 

обслуживание обязательств; 

 в применении современных экономико-математических моделей для 

анализа деятельности финансовых департаментов при учете денежных пото-

ков по операционной и финансовой деятельности; 

 в сохранении финансовой свободы и финансовой устойчивости ком-

пании и минимизация вероятности рисков. 

Реализация перечисленных целей становится особенно сложной и тру-

доемкой задачей в условиях работы предприятий крупного бизнеса. 

 

Результаты исследования   

Рассмотрим проблемы использования инструмента Cash pooling как 

механизма управления денежными потоками крупных корпораций. 

Предприятия, имеющие широкую территориальную сеть и локальную 

разбросанность дочерних предприятий, филиалов, сталкиваются с проблемой 

централизованного сбалансированного управления денежными средствами. 

Напрямую данная проблема затрагивает холдинговые компании, где средства 

отдельных предприятий, заводов, комбинатов рассредоточены по разным 

банкам. 

Исследуемое нами предприятие ПАО «Металлоинвест» относится к 

металлургической отрасли и является холдингом, включающим в себя шесть 

самостоятельных предприятий, которые находятся в разных регионах Рос-

сии. Наименование дочерних предприятий группы и виды их деятельности 

приведены в табл. 1. 

Для сбалансированного управления денежными средствами предприя-

тие должно ставить перед собой определенные задачи, которые помогут по-

высить ликвидность средств и преодолеть проблему кассовых разрывов на 

счетах дочерних предприятий холдинга. 
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Таблица 1. Дочерние предприятия холдинга «Металлоинвест» [2] 

 

Наименование  Основной вид деятельности 

ООО УК «Металлоинвест» Управляющая компания 

АО «Лебединский ГОК» 
Производство и реализация железорудной про-

дукции 

АО «Оскольский электрометаллур-

гический комбинат» 

Производство и реализация продукции черной 

металлургии 

ПАО «Михайловский ГОК» 
Производство и реализация железорудной про-

дукции 

АО «Уральская сталь» 
Производство и реализация продукции черной 

металлургии 

ООО «Уральская металлоломная 

компания» 
Сбор и переработка металлолома 

 

Основные цели, которые должны быть достигнуты посредством реше-

ния поставленных задач, включают в себя: 

 сокращение расходов, связанных с основной деятельностью, и опе-

рационных затрат за счет передачи казначейских функций управления консо-

лидированными финансами холдинга банку; 

 увеличение свободных денежных средств благодаря экономии на 

процентах от внешнего финансирования; 

 повышение сбалансированности и прозрачности потоков денежных 

средств внутри холдинга. 

 Как уже упоминалось выше, в зарубежной и российской практике од-

ним из современных механизмов управления ликвидностью денежных 

средств является инструмент «кэш-пулинг» (cashpooling). «Кэш-пулинг – си-

стема управления несколькими счетами, открытыми в банке, остатки кото-

рых физически собираются на один счет (cashconcentration), называемый ма-

стер-счетом, или рассматриваются совместно (nationalcashpooling) для опти-

мизации получаемых и/или уплачиваемых процентов и улучшения качества 

управления ликвидностью» [3]. 

На практике выделяют несколько разновидностей кэш-пулинга. Наибо-

лее популярными являются материальный и виртуальный виды данного ме-

ханизма. Для исследуемого предприятия, на наш взгляд, актуальным будет 

материальный вид кэш-пулинга. В рамках механизма кэш-пулинга также вы-

деляют два вида системы управления денежными средствами: 
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 с реальным перечислением средств на один счет (zero-balancing); в 

этом случае создается единый мастер-счет, на который перечисляются поло-

жительные остатки с других счетов пула и с помощью которого перекрыва-

ются отрицательные остатки по счетам, входящим в пул; 

 без перечисления средств на счет (nationalpooling); в данном случае 

фактического движения денежных средств между счетами не происходит. 

При проведении операций остатки по счетам рассматриваются совместно. 

Следует отметить, что процесс внедрения механизма кэш-пулинга яв-

ляется сложным и длительным. При этом необходима детальная проработка 

рисков, связанных с этапами внедрения (рис. 2). 

Проведение данного процесса сопряжено с налоговыми и юридически-

ми рисками в рамках российского законодательства. На практике трудности 

возникают с трансфертным ценообразованием по процентам, полученным по 

договорам займа (статья 40 НК РФ [4]). Кроме этого, возникают юридиче-

ские вопросы по правилам «недостаточной капитализации» (статья 269, п. 2 

НК РФ [4]). Однако, как показывает международная практика, внедрение си-

стемы кэш-пулинга оправдывает инвестируемые затраты.  

Для решения обозначенной проблемы на этапах внедрения консолидиро-

ванного управления необходимо уделить особое внимание юридической под-

держке на основе подбора высококвалифицированных специалистов. Можно 

отметить, что одной из первых отечественных компаний, внедривших в практи-

ку управления корпоративными денежными потоками механизм кэш-пулинга, 

стало АО «Газпром». При этом юристы данной корпорации приняли на себя 

претензии фискальных органов и добились положительных решений, позволя-

ющих легализовать используемые при таком подходе схемы [5]. 

В условиях работы ПАО «Металлоинвест» можно рекомендовать внед-

рение системы материального кэш-пулинга. Основу технологии организации 

такой системы представляет мастер-счет, на котором происходит консолида-

ция денежных средств предприятий холдинга. 

Материнской компанией холдинга является ООО УК «Металлоинвест», 

поэтому мастер-счет открывается именно в ее финансовом центре. Сам про-

цесс организации пула заключается в перечислении средств со счетов его 

участников на мастер-счет в конце банковского месяца и дальнейшее пере-

распределение этих средств между счетами участников в соответствии с их 

остатками. Поскольку все средства объединяются на мастер-счете, постольку 

проценты начисляются только по данному счету при наличии положительно-

го остатка. Тем самым владелец мастер-счета может выплачивать проценты 
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владельцам счетов, перенося налогооблагаемую прибыль из одного региона в 

другой. Cхема движения денежных средств при материальном кэш-пулинге 

представлена на рис. 3. 

 

 
   

Рис. 2. Этапы организации механизма Cashpooling на предприятии 
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Рис. 3. Схема действия кэш-пулинга 

 

Важной проблемой при реализации проблемы кэш-пулинга является 

выбор банка. Многие российские банки уже разработали оптимальную за-

конную схему кэш-пулинга, по которой может работать любой владелец биз-

неса с несколькими юридическими лицами в рамках единого холдинга. После 

кризиса 2008 года эта услуга стала более востребована. Банк активно вклю-

чается в процесс управления финансовыми ресурсами корпорации, он помо-

гает решать ежедневные проблемы, связанные как с недостатком денежных 

средств у одних предприятий, так и с их избытком у других. Таким образом, 

банк, по сути, занимается оптимизацией денежных потоков и остатков де-

нежных активов, помогает снижать операционные издержки и вести внут-

ренний учет холдинга в целом и его составляющих. 

При выборе банка-партнера компания, которая собирается работать с 

инструментами кэш-пулинга, должна руководствоваться определенными 

критериями. Во-первых, необходимо учитывать опыт работы банка с раз-

личными инструментами финансового менеджмента, включая механизм 

кэш-пулинга. Во-вторых, нужно оценить возможность банка работать по 

международным схемам. В-третьих, оценить техническую базу, стоимость 

банковских инструментов (кредитов, депозитов и т. д). Одним из первона-

чальных факторов, определяющих выбор, безусловно, являются итоги дея-

тельности кредитного учреждения по результатам анализа опубликованной 

финансовой отчетности (объем собственных средств, коэффициент доста-
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точности собственного капитала и т.д.). Немаловажное значение имеют 

международные и российские рейтинги, которые во много определяют 

надежность выбранного банка. 

Выводы 

В качестве основного банка для реализации механизма управления 

денежными потоками в системе кэш-пулинга ООО УК «Металлоинвест» 

рекомендуется выбрать ЮниКредит Банк, который представляет европей-

скую группу, работает в России почти 30 лет (с 1989 г.). В настоящее вре-

мя он является одним из крупнейших отечественных банков с иностран-

ным участием, интегрированным с корпоративно-инвестиционным бизне-

сом. ЮниКредит Банк в рейтинге ИНТЕРФАК-100 занимает девятое место 

по объему активов и финансовым результатам в 2017 году. Текущие рей-

тинги, присвоенные агенствами Standard&Poors, FitchRating и AKPA, 

находятся на достаточно высоком уровне, при этом даются стабильные 

прогнозы их изменения [6]. 

ЮниКредит Банк предлагает использовать механизм кэш-пулинга для 

управления ликвидностью корпорации. Реализация данного механизма осу-

ществляется на принципах материального кэш-пулинга, банком при этом ис-

пользуется термин физический пулинг. Суть при этом не меняется: объедине-

ние всех средств и счетов корпорации в единый мастер-счет с возможностью 

подсоединения к нему новых счетов.  

ЮниКредит Банк предлагает гибкий подход к организации процесса 

консолидации и распределения финансовых средств. Предприятие может вы-

брать наиболее удобный вариант работы со счетами. Первый вариант реали-

зует стандартную схему, при которой предприятия-участники в течение дня 

сами распоряжаются своими счетами в обычном режиме, перевода с мастер-

счета не происходит. Во втором варианте средства переводятся на счет 

участника в случае нехватки собственных средств для совершения платежа. 

Третий вариант предусматривает полное использование денежных средств 

мастер-счета, т. к. с него производятся все платежи участников пула. Можно 

также отметить, что автоматический оборот денежных средств внутри ком-

пании осуществляется как на условиях полной консолидации всех средств на 

центральном счете (Zero balancing), так и с использованием принципов 

Target balancing, который предполагает перевод денежных средств с учетом 

целевого остатка на счетах участников. Важным обстоятельством является 

то, что банком может быть установлен лимит овердрафта, в рамках которого 

может происходить пополнение счетов. 
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Основным банком целесообразно выбрать ЮниКредит Банк также по-

тому, что в настоящее время средства головной компании находятся на его 

счетах. Кроме этого, банк является международным и имеет представитель-

ства в Европе. Кроме создания единого пула в российских рублях, также 

имеет смысл открытие счетов в валюте, так как деятельность холдинга явля-

ется международной. 

Механизм кэш-пулинга рекомендуется использовать для исследуемого 

предприятия и по ряду других причин, а именно:  

- консолидация средств на центральном счете способствует повыше-

нию эффективности управления денежными потоками; 

- усиливается контроль над оборотным капиталом и увеличивается его 

оборачиваемость; 

- планирование и контроль финансовой деятельности холдинга бази-

руются на единой координации денежных потоков; 

- используется финансовый потенциал корпорации, а расходы по фи-

нансовой деятельности уменьшаются; 

- корпорация получает экономическую выгоду от процентной ставки 

банка в зависимости от объема средств в кэш-пуле и экономию от неттинга 

при взаиморасчете отрицательных и положительных остатков по счетам 

участников пула. 

Предложенные инновационные методы управления денежными по-

токами, основанные на финансовых механизмах Cash Management, позво-

лят решить ряд проблем отечественных предприятий, связанных с посто-

янным дефицитом финансовых ресурсов, и повысить их экономическую 

безопасность. 
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Введение 

Для социально-экономических систем на протяжении большей части 

времени их функционирования характерна тенденция к усложнению. Это 

усложнение касается как характера протекания хозяйственных процессов, так 

и бытовой, повседневной жизни людей, их социального взаимодействия. 

Данная тенденция определяется проявлением фундаментальных закономер-

ностей целенаправленной деятельности человека, которая (независимо от 

направленности и содержания конкретных действий) ориентирована на 

уменьшение энтропии и рост организованности процессов и явлений, с кото-

рыми она связана. 

Цель исследования. Материалы, методы и объекты исследования 

Одним из аспектов подобного усложнения в современных условиях со-

циально-экономического развития является возрастающая зависимость ста-

бильности хозяйствующих субъектов и домохозяйств от электроэнергетиче-

ского обеспечения. На энергетическое обеспечение завязана бытовая жизне-

деятельность домохозяйств, в которых количество электрических бытовых 

приборов и устройств (гаджетов), делающих повседневную жизнь комфорт-

нее и удобнее, за последние 30 лет возросло в несколько раз. Соответственно, 

увеличилось и энергопотребление средней семьи. Косвенным подтверждени-

ем тому служит увеличение проектируемого количества электрических розе-

ток в жилых и бытовых помещениях – если в квартирах, образца 80-х годов 

прошлого века, как правило, были одна-две электрических розетки, сейчас их 

количество достигает 6‒10 в зависимости от размера и функционального 

предназначения помещения.  

В еще большей степени данная зависимость характерна для хозяйствую-

щих субъектов практически всех сфер экономики. Реиндустриализация отече-

ственной экономики, о которой многократно заявлялось в программных доку-

ментах, а также в теоретических исследованиях, потребует значительного роста 

объема потребляемой энергии [2; 4; 8 и др.]. При этом развитие промышленно-

го производства практически наверняка повлечет за собой рост потребности в 

услугах железнодорожного транспорта, который является одним из крупней-
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ших энергопотребителей нашей страны, а также должно привести к повыше-

нию уровня жизни населения – то есть, в данном случае, можно прогнозировать 

возрастание спроса на приборы и бытовую технику, обеспечивающие комфорт 

бытовой жизни, что в свою очередь приведет к росту потребления электриче-

ской энергии жилищным сектором (домохозяйствами).  

Все это, наиболее вероятно, приведет к недостаточности энергетиче-

ского обеспечения потребностей социально-экономической системы страны – 

то есть к угрозе экономической безопасности страны [5]. Заметим, что в ис-

следовании энергетических аспектов экономической безопасности России 

(энергобезопасности), которое проводилось 10 лет назад, были выделены ряд 

наиболее важных угроз, представленных на рис. 1.  

 

 
 

Рис. 1. Стратегические угрозы энергетической безопасности России и их взаимосвязи 

(трактовка 2008 года) [6, c. 30] 

Дефицит инвестиций 

Низкие темпы снижения удельной энергоемкости в экономике  

Низкие темпы преодоления ценовых перекосов между газом и углем  

Трудности с широкомасштабной переброской избыточных топливно-

энергетических ресурсов из Сибири в европейскую часть России   

Низкие темпы обновления оборудования в отраслях топливно-

энергетического комплекса  

Отставание освоения сырьевой базы углеводородов  

Доминирующая роль природного газа в топливно-энергетическом балансе 

европейских регионов России, угля – в Сибири и на Дальнем Востоке   



 103 

В то время автором в качестве основного источника потенциальной 

опасности в сфере энергетики была выделена проблема дефицита инвестици-

онных ресурсов. Именно с этой проблемой – с дефицитом инвестиций – уже 

в качестве вторичных явлений были связаны: 

низкая динамика разведки и разработки новых месторождений углево-

дородов; 

невысокие темпы обновления основных фондов, в первую очередь – 

генерирующих и передающих мощностей; 

использование экологически опасных технологий генерации (угольная 

генерация на теплофикационных и электрогенерирующих станциях во мно-

гих городах страны).  

В настоящее время акценты энергетической составляющей экономиче-

ской безопасности в нашей стране вследствие структурных трансформаций 

экономики, развития новых технологий, изменения экологической обстанов-

ки и влияния международных санкций, безусловно, изменились. На рис. 2 

представлены стратегические угрозы энергетической безопасности России в 

новой трактовке.  

В частности, в настоящее время на первое место в качестве базовой 

проблемы энергобезопасности выступает проблема технологического отста-

вания отрасли. Данное отставание проявляется в сфере генерации, передачи, 

диспетчеризации и трансформации электрической – то есть фактически во 

всех секторах внутриотраслевого энергетического рынка. При этом, в отли-

чие от ситуации, существовавшей 10 лет назад, источником данной ситуации 

выступает не только низкий уровень инвестиций и неоптимальная структура 

отраслевого рынка, но и ряд неэкономических факторов, из которых наибо-

лее значимым является фактор экономических санкций, существенно препят-

ствующий трансферу технологий в данной сфере и ряде иных сфер прежде 

всего промышленного производства.  

В частности, в сфере промышленности, начиная с 2010 года, наблю-

даются две тенденции [1]: тенденция уменьшения энергоемкости конечной 

продукции, совпадающая с мировым трендом снижения энергоемкости 

ВВП, и тенденция создания новых производств, которая выражается в по-

вышении потребности энергообеспеченности территории и необходимости 

роста запаса генерирующих и передающих мощностей. При этом, в случае 

интенсивной реиндустриализации экономики страны, вторая тенденция 

вследствие создания новых и развития старых производств должна доми-

нировать над первой.  
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Рис. 2. Стратегические угрозы энергетической безопасности России и их взаимосвязи 

(трактовка 2018 года) (составлено автором) 

БЛОК УГРОЗ   

Технологическое отставание отрасли  

Недостаточность генерирующих мощностей и передающей инфраструкту-

ры 

Экологические ограничения экстенсивного расширения тепловой (в осо-

бенности угольной и мазутной) генерации 

Неэффективность функционирования внутриотраслевого энергетического 

рынка (значительная часть доходов от реализации концентрируется в сек-

торе распределения, «оголяя» секторы генерации и передачи) 

Низкие темпы обновления оборудования в сфере генерации электроэнер-

гии  

Ограниченность трансграничного трансфера передовых технологий и обо-

рудования вследствие санкций  

Доминирующая роль природного газа в топливно-энергетическом балансе 

европейских регионов России, угля – в Сибири и на Дальнем Востоке   

Необходимость структурных преобразований внутриотраслевого энерги-

ческого рынка    

Необходимость внедрения цифровых систем управления технологически-

ми процессами на уровень отраслевых рынков и отдельных предприятий  

Необходимость развития альтернативных источников энергии и техноло-

гий генерации   

БЛОК ВОЗМОЖНОСТЕЙ   
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Соответственно, актуальность решения задачи формирования дополни-

тельного потенциала генерации и передачи энергии должна возрасти. Другой 

проблемой выступает недостаточность существующих генерирующих мощ-

ностей и сложность их наращивания в рамках существующих технологий, 

ограниченности и дороговизны углеводородной энергетики и экологических 

ограничений.  

Однако проблематика энергобезопасности в разных сферах хозяй-

ственной жизни проявляется неодинаково. И здесь необходимо выделить два 

аспекта: 

1) аспект бесперебойности (стабильности) энергообеспечения потреби-

телей; 

2) аспект достаточности объемов поставки энергии потребителям.  

В настоящее время наибольшую зависимость от стабильности энерго-

обеспечения демонстрируют: 

Потребители сектора инфраструктуры: 

объекты медицины – от стабильности энергообеспечения зависит 

функционирование операционных систем, а также систем и приборов, обес-

печивающих поддержание жизни и здоровья пациентов; 

объекты инфраструктуры крупных городов и агломераций – системы 

городского электрического транспорта, системы управления движением, 

лифтовые системы и энергообеспечение (в том числе, пожарной безопасно-

сти) высотных зданий.  

Потребители сферы производства и услуг. В данном случае, помимо 

производств непрерывного типа, необходимо выделить новые категории по-

требителей, получающих наибольшее распространение с развитием цифро-

вой экономики [7], для которых обеспечение стабильности энергообеспече-

ния может иметь критически важное значение: 

управляющие системы производств, предприятий и промышленных 

комплексов, а также компаний сферы услуг; 

системы передачи и обработки данных, включая системы связи и си-

стемы, обеспечивающие функционирование управляющих систем; 

системы финансовой информации, контроля и обеспечения расчетов.  

Потребители сектора домохозяйств.  

Перейдем теперь к аспекту обеспечения достаточности объемов по-

ставки электрической энергии. На рис. 3 представлена динамика потребления 

энергии в России по основным секторам экономики. Как мы видим по дан-

ным, представленным на рис. 3, в структуре потребления энергии в основных 
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секторах экономики наиболее значимыми являются три сектора: сектор про-

мышленности; сектор транспорта; жилищный сектор. 

 

 
 

Рис. 3. Динамика потребления энергии в России по основным секторам экономики  

[3, c. 14] 

 

Со спецификой, обусловленной особенностями соответствующего сек-

тора экономики и характерными параметрами его энергопотребления, непо-

средственно связаны возможности и потенциальные направления развития 

систем генерации, трансформации и передачи, обеспечивающих данное по-

требление, и развитие системы повышения энергоэффективности. В свою 

очередь от этого зависят потребности в развитии и, как следствие, потенциал 

развития как традиционной, так и альтернативной энергетики.  

Результаты исследования 

В промышленности развитие электронных систем уже в настоящее 

время позволяет обеспечить эффективное управление процессами генерации 

(в случае внутренней генерации – при наличии своих генерирующих мощно-

стей, что характерно для ряда высокоэнергетических производств, например, 

черной и цветной металлургии) и, что гораздо более важно, потребления 

электроэнергии. В промышленно-производственной сфере основной потен-

циал энергоэффективности может быть сформирован вследствие двух воз-

можностей: 

замена оборудования и/или технологии производства на более энер-

гоэффективные; 
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снижение энергозатрат в результате замены управляющих систем, рабо-

тающих на принципах автоматического управления, на системы, функциони-

рующие на принципах цифрового управления, что позволит более точно (дози-

рованно) использовать все производственные ресурсы, включая энергию.  

В жилищном секторе (или в так называемой бытовой сфере) основа 

формирования потенциала энергоэффективности – это активное внедрение 

систем «умный дом» (в случаях электрообогрева жилища – наряду с приме-

нением различных способов предотвращения утечек тепла).  

Однако при оценке возможностей развития альтернативной энергетики 

в том или ином секторе хозяйственной жизни необходимо учитывать, что с 

учетом специфики данного сектора и превалирующего характера обслужи-

вающих их генерирующих мощностей следует выделить:  

‒ системы централизованной генерации. Они характеризуются высо-

кими мощностями генерации, как правило, это объекты атомной генерации 

или гидрогенерации. Они чаще всего связаны с крупными перерабатыва-

ющими производствами, прежде всего металлургического комплекса, 

крупными машиностроительными комплексами и предприятиями желез-

нодорожного транспорта (который выступает основным потребителем в 

сфере транспорта – в первую очередь за счет необходимости обеспечения 

электрической тяги поездов); 

‒ системы распределенной генерации. Как правило, характеризуются 

сравнительно невысокими мощностями генерации (по сравнению с атомной 

или гидрогенерацией), однако, как правило, расположены значительно ближе 

к непосредственным потребителям, в качестве которых в основном выступа-

ет сектор малых и средних предприятий, а также жилищный и коммунальный 

сектор средних и малых городов.  

Поскольку альтернативная энергетика не может пока обеспечить высо-

кий уровень мощности, ее применение может быть оправдано в системах 

распределенной генерации – в сфере микрогенерации. Для развития данной 

сферы в нашей стране и ее поддержки, в соответствии с мировым опытом, 

Минэнерго России был разработан законопроект частной «зеленой» микро-

генерации. В соответствии с положениями данного законопроекта, энергети-

ческие компании будут обязаны выкупать у населения излишки произведен-

ной на базе альтернативных технологий генерации энергии с целью замеще-

ния потерь при передаче или нехватки в сетях.  

При этом предполагалась льгота по НДФЛ доходов от микрогенерации 

в сумме до 150 тысяч рублей. Данная мера, несомненно, способствовала бы 
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развитию частной «зеленой» микрогенерации, и при этом появляется воз-

можность переориентировать освободившиеся мощности в сектор промыш-

ленности, что позволит осуществить энергетическое обеспечение реинду-

стриализации отечественной экономики. 

Выводы 

Таким образом, в соответствии с мировым опытом, развитие «зеленой» 

генерации может оказать существенное влияние на решение проблем энерго-

безопасности и энергообеспеченности экономического развития России [9; 

10] за счет экономии (при максимальном уровне развития) до половины по-

требления жилищного сектора, которое по своей совокупной величине сопо-

ставимо (примерно вдвое меньше) с сектором промышленности в общей 

структуре энергопотребления отечественной экономики.   
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Аннотация 

В статье проанализирована экономика Казахстана и обоснована необходимость 

дальнейшего усиления ее роли, как связующего звена между Европой и Азией в рамках 

ЕАЭС. На основе проведенного исследования доказывается, что укрепление геоэкономи-

ческого положения Казахстана предполагает дальнейшие структурные преобразования в 

национальной экономике в целях экономического развития и укрепления сотрудничества 

с государствами-соседями, включая Россию. Это потребовало обоснования ряда взаимо-

связанных направлений перестройки национальной промышленности и прогнозирования 

ожидаемого экономического эффекта, который можно рассматривать как один из факто-

ров дальнейшей интеграции Казахстана и стран ЕАЭС. 
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Abstract 

The article analyzes the economy of Kazakhstan and justifies the further strengthening of 

its role as a link between Europe and Asia within the EAEU. On the basis of the conducted re-

search it is proved that the consolidation of the geo-economic position of Kazakhstan implies 

continuing structural changes in the national economy in order to economic development and 
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cooperation with neighboring countries, including Russia. This requires the substantiation of a 

number of interrelated directions of restructuring of the national industry and forecasting the ex-

pected economic effect, which can be considered as one of the factors for the further integration 

of Kazakhstan and the EAEU countries. 

Keywords 

Geoeconomics, integration, national industry, strategic development, restructuring, state 

economic policy. 

 

Введение 

С момента образования Евразийского экономического союза (дого-

вор был подписан в Астане 29 мая 2014 года, а сам союз начал функциони-

ровать с 1 января 2015 года) Казахстан является значимым экономическим 

и политическим партнёром Российской Федерации, выступая второй по 

величине экономикой интеграционного образования и одновременно с 

этим представляя собой мост, связывающий экономики Европы и Азии.  

Одним из ключевых авторов идеи создания Евразийского экономического 

союза по праву считается Президент Республики Казахстан Н.А. Назарба-

ев, выдвинувший идею «евразийской интеграции» еще в 1994 году. По его 

словам, Казахстан и Россия являются ядром евразийской интеграции, и 

участие в Евразийском экономическом союзе дает Казахстану огромные 

возможности для инновационного прорыва и ускоренного развития. Вы-

годное геополитическое и географическое положение Казахстана в Цен-

тральной Азии позволяет играть роль одного из образующих экономиче-

ских центров в регионе, определяя не только уровень его социально-

экономического развития, но и характер и структуру международных эко-

номических взаимосвязей, в том числе с Россией [1]. 

Цель исследования. Материалы, методы и объекты исследования 

Доминантность Казахстана как одной из наиболее значимых экономик 

Евразийского региона обусловлена не в последнюю очередь её масштабами. 

ВВП Казахстана в 2017 году составил 162,89 млрд. долл., что на 18,6% боль-

ше показателя 2016 года, однако такой динамичный рост связан с продол-

жавшимся с 2014 года экономическим спадом, в котором ВВП Казахстана 

сократился на 6,7%, а затем, соответственно, уменьшился на 18,9% в  

2015 году и на 25,5% в 2016 году (рис. 1). 

Тем не менее, несмотря на перелом тенденции к сокращению ВВП в 

2017 году и продолжении умеренного роста экономики Казахстана на протя-

жении 2018 года (+4,1% за январь-сентябрь 2018 года) [3], экономика пока не 

достигла докризисного уровня ВВП. 
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Рисунок 1 – ВВП Казахстана в 2013-2017 гг [2]. 

 

Вместе с тем, ВВП Казахстана на душу населения, рассчитанный по 

паритету покупательной способности, устойчиво растёт с 2009 года (исклю-

чение составил лишь 2016 год, когда наблюдалось незначительное падение 

этого показателя) и в 2017 году составил 135% от среднемировой величины 

(рис. 2). По этому показателю Казахстан занимает 51-е место в мире (по дан-

ным МВФ). Россия по этому показателю занимает 48-51-е место в зависимо-

сти от источника данных, что позволяет говорить о сопоставимости уровней 

социально-экономического развития двух крупнейших стран-участниц 

Евразийского экономического союза и о том, что Казахстан рассматривается 

как важный стратегический партнёр Российской Федерации в рамках инте-

грационного объединения [4]. 

Вместе с тем, по размерам внешнеторгового оборота товарами Казах-

стан, хотя и является второй по величине экономикой ЕАЭС, существенно 

уступает России: если внешнеторговый оборот Казахстана за 2017 год соста-

вил 60,3 млн. долл., то России - 535,4 млн. долл. Для обеих экономик при 

этом характерно положительное сальдо торгового баланса (превышение экс-
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порта над импортом): в Казахстане оно составило за 2017 год 26,2 млн. долл, 

а в России - 115,0 млн. долл. [6] (это 9,5% от общего внешнеторгового оборо-

та стран ЕАЭС, в то время как на Россию приходится 84,4%). При этом доля 

Казахстана в экспорте стран ЕАЭС составляет 11,2%, а в импорте – 6,9%. 

 

 

Рисунок 2 – ВВП на душу населения в Казахстане в 2013-2017 гг. [5] 

 

О структуре экономики и уровне её развития даёт представление 

структура экспорта: для Казахстана характерно значительное преобладание в 

нём минеральных продуктов (31,3 млн. долл. в 2017 году, что составляло 

72,5% всего экспорта). Помимо минеральных продуктов, значимыми товар-

ными категориями для казахстанского экспорта являются металлы, продук-

ция химической промышленности и продовольственные и сельскохозяй-

ственные товары (табл. 1). 

В импорте в Казахстан преобладают такие товарные категории, как 

машины, оборудование и транспортные средства (7 692,4 млн. руб., или 

45,0%), продукция химической промышленности, продовольственные и сель-

скохозяйственные товары, металлы и изделия из них, текстиль и изделия из 

них, минеральные и прочие продукты (табл. 2). 
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Таблица 1 – Товарная структура экспорта Казахстана в 2017 году [6] 

 

Товарная категория 
Экспорт, 

млн. долл. 
Экспорт, % 

Всего, в т.ч. 43 420,70 

 Минеральные продукты 31 349,80 72,2% 

Металлы и изделия из них 6 958,00 16,0% 

Продукция химической промышленности 1 779,80 4,1% 

Продовольственные и сельскохозяйственные то-

вары 1 924,50 4,4% 

 

 

Таблица 2 – Товарная структура импорта Казахстана в 2017 году [6] 

 

Товарная категория 
Импорт, 

млн. долл. 
Импорт, % 

Всего, в т.ч. 17 081,50   

Машины, оборудование и транспортные средства 7 692,40 45,0% 

Продукция химической промышленности 2 979,90 17,4% 

Продовольственные и сельскохозяйственные то-

вары 1 822,60 10,7% 

Металлы и изделия из них 1 667,10 9,8% 

Текстиль, текстильные изделия и обувь 823,60 4,8% 

Древесина и целлюлозно-бумажные изделия 293,00 1,7% 

Минеральные продукты 646,10 3,8% 

Прочие товары 1 156,80 6,8% 

 

После сравнения таблиц 1 и 2 очевидно, что структура казахстанского 

импорта более диверсифицирована и сбалансирована, чем структура экспор-

та. При этом очевидно, что если в экспорте преобладает продукция низкого 

передела, то в импорте – высокотехнологичная, сложная продукция. Это 

означает, что текущая отраслевая структура экономики Казахстана не в пол-

ной мере соответствует критериям высокоразвитой экономики. 

Результаты исследования 

Одной из стратегических целей экономического развития Казахстана с 

точки зрения диверсификации и развития отраслевой структуры является до-

стижение доли несырьевого экспорта на уровне 50% [7]. Основные направ-

ления развития национальной экономики и ее диверсификации определены в 

Государственной программе индустриально-инновационного развития Рес-
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публики Казахстан на 2015-2019 гг. [8], которая является одним из этапов ре-

ализации Стратегии-2050, включающей в себя: 

1. Кластерную программу и развитие технопарков. 

2. Государственную программу форсированного индустриально-

инновационного развития на 2010-2014 гг. 

3. Государственную программу индустриально-инновационного раз-

вития (ГПИИР) на 2015-2019 гг. [9]. 

Первый этап программы развития экономики Казахстана предполагал 

проведение индустриализации, диверсификацию отраслевой структуры, по-

вышение конкурентоспособности отраслей и предприятий национальной 

экономики. Оценивая результаты реализации госпрограммы 2010-2014 гг., 

можно говорить, в целом, о достижении основных целей, несмотря на начав-

шийся в стране в 2014 году мировой экономический кризис. 

Так, по такому валовому показателю экономики, как ВВП, план про-

граммы был существенно перевыполнен (в 2012-2014 гг. процент выполне-

ния плана по этому показателю составил 176,4-284,5%, а целевой показатель 

представлял собой рост ВВП на 50% от уровня 2008 года). Однако по каче-

ственным показателям состояния экономики достичь целевых индикаторов 

удалось не в полной мере: 

1) одной из целей программы было достижение доли обрабатывающей 

промышленности в ВВП до 12,5%. В 2014 году эта доля составила 10,3%; 

2) другой связанной с первой целью индустриально-инновационного 

развития Казахстана на 2010-2014 гг. было увеличение доли несырьевого 

экспорта до 40%, которая составила в 2014 году 36,8% (рис. 3). 

По доле обрабатывающей промышленности в структуре ВВП план вы-

полнялся на 82,4-90,4%, а по доле несырьевого экспорта – на 61,8-92% (здесь 

наблюдался рост выполнения плана в 2012-2014 гг.). 

Основными причинами таких результатов в рамках реализации плана 

индустриально-инновационного развития Казахстана являются преобладание 

государственного финансирования, отсутствие масштабных проектов в карте 

индустриализации, нечеткое разделение ответственности за реализацию 

включённых в карту проектов и др. Для устранения выявленных на первом 

этапе индустриализации проблем в рамках ГПИИР на 2015-2019 гг. преду-

смотрены следующие стратегические изменения: 

1) увеличение масштабов проектов, включаемых в программу и карту 

индустриализации; 
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2) наращивание объёмов и доли частного финансирования (на долю 

государства приходится ок. 15% требуемых ресурсов, остальное – частный 

капитал); 

3) введение персональной ответственности и мотивации к успешному 

завершению проектов [9]. 

 

 
 

Рис. 3. Основные показатели индустриально-инновационного развития Казахстана 

в 2012‒2014 гг. 

 

Первые результаты поступательного качественного изменения струк-

туры экономики Казахстана уже очевидны: 

1) доля услуг в структуре ВВП выросла с 52% в 2010 году до 58% в 

2017 году: это свидетельствует о постепенной трансформации казахстанской 

экономики в сторону постиндустриальной; 

2) доля горнорудной промышленности в структуре ВВП снизилась с 

19% в 2010 году до 13% в 2017 году. 

Однако пока это не привело к росту доли обрабатывающей промыш-

ленности и сельского хозяйства в структуре ВВП – они, являясь основными 

потенциальными драйверами интенсивного роста и диверсификации эконо-

мики Казахстана, остаются на уровне 11% и 5% от ВВП соответственно [10]. 
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Выводы 

Среди предлагаемых направлений государственной экономической по-

литики, которые призваны обеспечить достижение поставленных целей по 

качественному изменению структуры экономики, можно акцентироваться на 

следующем: 

1) упрощение процедур регистрации собственности; 

2) улучшение защиты прав миноритарных акционеров; 

3) повышение прозрачности разбирательств по имущественным 

спорам; 

4) приватизация и реструктуризация субъектов квазигосударственного 

сектора (СКГС) [11]. 

Перечисленные меры позволяют легче привлекать в экономику Казах-

стана крупные инвестиции, и кроме того, они активизируют деятельность 

малого и среднего бизнеса, по лёгкости ведения которого Казахстан занимает 

36 место из 190 анализируемых стран мира. Такой показатель свидетельству-

ет о том, что у Казахстана сложились благоприятные условия для реализации 

качественного трансформационного скачка по диверсификации структуры 

экономики и развитию обрабатывающих отраслей взамен сырьевых. 
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Аннотация 

В статье рассмотрены проблемы управления инновационной деятельностью высоко-

технологичных организаций в условиях действующего российского законодательства. По-

казана необходимость использования современных инструментов инновационного ме-

неджмента, включая методы разработки инновационных стратегий высокотехнологичных 

организаций, эффективного правового регулирования и охраны интеллектуальных прав 

разработчиков для успешной реализации Стратегии инновационного развития Российской 

Федерации. Объектом исследования определены организации высокотехнологичных отрас-

лей, которые относятся к растущим секторам национальной экономики, оказывающим су-

щественное влияние на процессы инновационного развития. Рассматриваются процессы 

распространения и диффузии инноваций, которые предполагают перераспределение обще-

ственно-полезного эффекта между создателями нововведения, производителями и потреби-

телями. Представлены инструменты правого регулирования инновационной деятельности 

российских высокотехнологичных организаций. Показаны направления повышения резуль-

тативности инновационной деятельности в рамках действующего законодательства. 
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Abstract   

The article deals with the problems of management of innovative activities of high-tech 

organizations in the current Russian legislation. The necessity of using modern tools of innova-

tive management, including methods of innovative strategies development of high-tech organiza-

tions, effective legal regulation and protection of intellectual rights of developers for the success-

ful Implementation of the strategy of innovative development of the Russian Federation. The ob-

ject of the study identified the organization of high-tech industries that belong to the growing 

sectors of the national economy, which have a significant impact on the processes of innovative 

development. Distribution processes and diffusion of innovations which assume redistribution of 

socially useful effect between innovation’s creators, producers and consumers are considered. 

The tools of legal regulation of innovative activity of Russian high-tech organizations are pre-

sented. The directions of increase of efficiency of innovative activity within the current legisla-

tion are shown. 

Keywords 

Innovation management, legal regulation of the innovative sphere, the innovation strategy 

of high-tech organizations, key characteristics of innovations, the effectiveness of innovation  
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Введение 

Эффективный менеджмент в высокотехнологичной сфере должен рас-

сматриваться в виде методологического комплекса базовых принципов, ме-

тодов и инструментария управления инновационной деятельностью, включая 

разработку и реализацию инновационных процессов, анализ форм и органи-

зационных структур осуществления инновационной деятельности. Иннова-

циями охвачено множество разнообразных по своей природе видов деятель-

ности в рамках инновационного процесса, от этапа научных исследований до 

распространения новой продукции и технологии. Совокупность видов инно-

вационной деятельности и ее исполнителей образуют инновационную сферу, 

представляющую собой широкую область деятельности разработчиков, про-

изводителей и потребителей инновационной продукции.  

Большинство разрабатывающих организаций высокотехнологичной 

сферы отличаются высокой инновационной активностью, проводят политику 

постоянных целенаправленных изменений, осуществляют значительное фи-

нансирование НИОКР, что позволяет  им выводить на рынки наукоемкую 

продукцию и передовые технологии. На наш взгляд, отличительной особен-
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ностью инновационных организаций является высокий уровень управления 

процессами создания инноваций.  

В «Стратегии инновационного развития Российской Федерации на пе-

риод до 2020 года» четко сформулированы приоритетные направления дея-

тельности отечественных разработчиков [1]: 

1. Создание и организация производства принципиально новой про-

дукции (товаров, работ и услуг), обладающей новыми потребительскими 

свойствами.  

2. Разработка и широкое применение принципиально новых техноло-

гий или технологическая модернизация промышленного производства; 

3. Использование структурных, организационных, финансово-

экономических, кадровых, информационных новшеств в процессах произ-

водства и реализации продукции для оптимизации ее себестоимости. 

Следует отметить, что высокотехнологичные отрасли относятся к рас-

тущим секторам национальной экономики, которые оказывают существенное 

влияние на процессы инновационного развития. В отдельных высокотехно-

логичных секторах (например, производстве летательных аппаратов, включая 

космические, фармацевтической продукции, изделий медтехники, средств 

измерений, оптических приборов и аппаратуры, часов, аппаратуры для радио, 

телевидения и связи, офисного оборудования и вычислительной техники, 

производстве электронных компонентов) в настоящее время присутствует 

высокий уровень конкуренции (не только корпоративной, но и межстрано-

вой), поэтому организации в складывающихся рыночных условиях стремятся 

осуществлять выпуск технологически модернизируемых товаров, включая 

производимые на основе передовых технологий. При этом задача повышения 

конкурентоспособности сочетается с повышением производительности труда 

и перепроектированием производственных процессов, организации произ-

водства, сопровождается созданием новых рабочих мест (включая и высоко-

производительные рабочие места).  

Цель исследования 

В современных условиях технологической модернизации экономики и 

общества, включающей всемерное проникновение цифровых технологий, ак-

тивизации конкурентной борьбы на традиционных и новых рынках на основе 

технологического потенциала экономических субъектов (предприятий и ор-

ганизаций), существует необходимость идентификации и оценки  зависимо-

сти уровня развития инновационной деятельности в высокотехнологичной 

сфере от эффективности правового регулирования и охраны интеллектуаль-
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ных прав разработчиков, от оперативного и широкого распространения ре-

зультатов их интеллектуальной деятельности. 

Материалы и объекты исследования 

Высокотехнологичный сектор является катализатором экономиче-

ского роста, устойчивости и прогрессивности экономических преобразова-

ний. Это подтверждают результаты рейтингов стран в рамках глобальных 

исследований развития национальных экономик и их инновационной дея-

тельности, такие как индекс глобальной конкурентоспособности (The 

Global Competitiveness Index), глобальный индекс инноваций (The Global 

Innovation Index). Ожидаемо самыми конкурентоспособными и инноваци-

онными признаны развитые, высокодоходные страны (Швейцария, США, 

Южная Корея, Япония, Швеция), в структуре ВВП которых выделены 

наибольшие доли затрат на исследования и разработки. Поскольку к высо-

котехнологичным секторам экономики относятся: а) по версии Института 

экономики РАН – отрасли и производства на основе превышения показа-

теля «отношение затрат на исследования и разработки к объему выпускае-

мой продукции» [2]; б) по версии ООН и Национального научного фонда 

США наукоемкие отрасли имеют значение показателя «объем затрат на 

исследования и разработки» выше среднего значения для обрабатывающих 

производств 2,4% от суммы добавленной стоимости; к высокотехнологич-

ным относятся те отрасли, где средний уровень объема затрат на исследо-

вания и разработки больше либо равен двум [3; 4] ‒ то следует выделить 

определенную зависимость между уровнем затрат на развитие инноваци-

онной деятельности и представлением в экономике и функционированием 

высокотехнологичных предприятий (табл. 1). 

Следует отметить, что высокотехнологичные предприятия, по своей 

сущности, осуществляют инновационную деятельность, т.е. создают новые 

продукты или продукты с более высокой добавленной стоимостью, могут 

участвовать в процессах создания новых рынков, а также способствуют оп-

тимальному использованию ресурсов (материальных и трудовых прежде все-

го) за счет рационализации технологических и производственных процессов, 

повышения производительности труда.  

Существенным отличием высокотехнологичных предприятий от инно-

вационных (в общем) следует считать способность наращивания интеллекту-

ального капитала и накопления технологического задела для укрепления 

конкурентоспособности производимой продукции или технологической мо-

дернизации. 
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Таблица 1. Макроэкономические показатели высокотехнологичной  

промышленности 

 

Источник: сформировано автором на основе данных: [5‒10]. 

Показатель США Германия Япония Корея Россия 

Темп прироста ВВП в 2017 г., % 2,2 2,0 1,5 3,1 1,8 

Доля затрат на R&D в ВВПв 2013 г., % 

(за 2013 год) 
2,81 2,85 3,47 4,15 

1,13 

Доля средней и высокотехнологичной 

промышленности (в 2015 г.), % 

41,2 61,4 55,3 63,7 25,6 

Доля высокотехнологичных и средне-

технологичных высокого уровня видов 

деятельности в обрабатывающей про-

мышленности в 2013 г., % 

50,6 59,9 54,9 63,1 27,7 

Место в рейтинге глобальной конку-

рентоспособности 2017‒2018 

2 5 9 26 38 

Место в рейтинге Global Innovation In-

dex 2017 

4 9 14 11 45 

Плотность высоких технологий по 

Bloomberg Innovation Index 2018* 

1 3 8 4 22 

 

* Плотность высоких технологий – количество на внутреннем рынке зарегистрированных 

высокотехнологичных публичных компаний – аэрокосмической, оборонной, биотехноло-

гической, полупроводниковой промышленности, производства оборудования, программ-

ного обеспечения, программного обеспечения и услуг для интернета, компаний занимаю-

щихся возобновляемыми источниками энергии ‒ процент внутренних публичных компа-

ний как доля от общемирового уровня. 

 

Учитывая тренд на глобальную конкурентоспособность, свойственный 

всем развитым и развивающимся странам, в ближайшей перспективе наша 

страна «ставит перед собой амбициозные, но достижимые цели долгосрочно-

го устойчивого развития, заключающиеся в обеспечении высокого уровня 

благосостояния населения и закреплении геополитической роли нашей стра-

ны как одного из мировых лидеров» [11]. Приоритетным способом достиже-

ния этих целей является переход отечественной экономики на инновацион-

ную модель развития в соответствии со стратегией инновационного развития 

Российской Федерации, разработанной на основе положений Концепции дол-

госрочного социально-экономического развития Российской Федерации на 

период до 2020 г. в соответствии с Федеральным законом «О науке и госу-

дарственной научно-технической политике» [12].  

При использовании в практике управления такой категории, как инно-

вационное развитие, важно учитывать, что главной функцией инновационной 

деятельности высокотехнологичных организаций является их целенаправ-

ленное изменение.  Инновационная деятельность, с позиции государственно-

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9F%D1%83%D0%B1%D0%BB%D0%B8%D1%87%D0%BD%D0%B0%D1%8F_%D0%BA%D0%BE%D0%BC%D0%BF%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D1%8F
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го регулирования, в соответствии со ст. 2 закона «О науке и государственной 

научно-технической политике», рассматривается как научная, технологиче-

ская, организационная, финансовая и коммерческая деятельность, направ-

ленная на реализацию инновационных проектов, а также на создание и обес-

печение деятельности инновационной инфраструктуры.  

Результаты исследования 

Организационными формами  реализации инновационной деятельности 

высокотехнологичных организаций выступают проекты и программы созда-

ния новых продуктов и технологий. В этих условиях решающим фактором 

успеха является овладение современными методами и инструментами инно-

вационного менеджмента и их широкого практического использования. Про-

ектный подход создает реальные возможности для разработчиков наукоем-

кой техники и технологии управлять инновационными процессами в услови-

ях действующих регуляторов и нормативных актов.  

В современном понимании к инновациям относятся все изменения, ко-

торые впервые нашли применение и приносят конкретную выгоду – эконо-

мическую, социальную или экологическую. Характерными свойствами 

успешных инноваций являются их радикальность и широта применения. Ин-

новации обеспечивают конкурентоспособность высокотехнологичных орга-

низаций, будучи более эффективным средством в конкурентной борьбе, чем 

известные ранее традиционные способы. 

Для инновационных процессов, протекающих в высокотехнологичной 

сфере характерны последовательные фазы создания, распространения и диф-

фузии нововведений. Традиционно инновационные процессы инициируются 

на стадии научных исследований, затем отрабатываются на стадии опытно-

конструкторских работ, далее воплощаются в конкретные разработки (про-

дукцию) на стадии организации опытного и серийного производства. Распро-

странение инновации предполагает перераспределение общественно-

полезного эффекта между создателями нововведения, производителями и по-

требителями. Диффузия нововведения представляет собой процесс распро-

странения освоенной и использованной ранее инновации в новых условиях 

(например, технологического или производственного процесса) или сферах 

применения [13; 14]. 

Международные стандарты, используемые для статистической оценки 

и мониторинга процессов, происходящих в сфере науки, техники и иннова-

ций, не являются для нашей страны юридически обязывающим документом. 

Практика управления инновационными процессами в высокотехнологичных 

consultantplus://offline/ref=848249E0D6B0A6EE8240A5D4E600FB369E9498AFE0A6834E22684F8A3D0FE33DCEA9F5AA6AYCWCG
consultantplus://offline/ref=848249E0D6B0A6EE8240A5D4E600FB369E9498AFE0A6834E22684F8A3D0FE33DCEA9F5AA6AYCWCG
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организациях подтверждает вывод о том, что невозможно перенесение «один 

к одному» методов и инструментов успешного западного менеджмента. Осо-

бенности правого регулирования инновационной деятельности в Российской 

Федерации необходимо учитывать как при разработке, так и при реализации 

инновационной стратегии высокотехнологичных организаций. 

К основным инструментам регулирования  инновационной деятельно-

сти в нашей стране относятся прямое и косвенное государственное стимули-

рование науки и освоения ее достижений, предоставление различного рода 

льгот субъектам инновационной деятельности, формирование благоприятной 

институциональной среды поддержки инновационного предприниматель-

ства, включающей развитие объектов инновационной инфраструктуры 

(начиная от поддержки научных исследований, посевной стадии бизнеса и 

вплоть до коммерциализации инновационной продукции). 

В действующих нормативных документах под инновационной понима-

ется продукция, которая в результате осуществления инноваций в течение 

последних трех лет подвергалась разной степени технологическим изменени-

ям. При этом также введено понятие общего объема инновационной продук-

ции, который включает: а) продукцию, вновь внедренную, или продукцию, 

технологический процесс производства которой подвергся существенным 

изменениям; б) продукцию, подвергшуюся усовершенствованию, т.е. кон-

структивным изменениям или корректировке потребительских свойств. 

В наибольшей степени высокотехнологичные организации заинтересо-

ваны в реализации радикальных инноваций, которые ведут к значительным 

изменениям не только производственных процессов, но и затрагивают всю 

систему управления. Появление новой наукоемкой техники и прорывных 

технологий обеспечивается своевременной реализацией стратегических ин-

новаций в управлении организацией. Таким образом, инновационная актив-

ность высокотехнологичной организации обеспечивается не только за счет 

инноваций производственного и технологического профиля, но и в значи-

тельной мере за счет менеджерских инноваций управленческого, экономиче-

ского, социального и правого характера.  

В связи с вступлением России в ВТО, в условиях применяемых запад-

ными странами санкций особенно обостряется проблема «сырьевой зависи-

мости» российской экономики, повышения национальной конкурентоспо-

собности. Существенную роль в решении этих проблем играет продолжаю-

щаяся уже более трех лет политика импортозамещения, которая дает суще-

ственный импульс развитию традиционных отраслей и активной инноваци-
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онной деятельности отечественных организаций. В этих условиях должна 

возрастать роль эффективного правового регулирования инновационной ак-

тивности отечественных производителей наукоемкой продукции, их всесто-

ронней поддержки со стороны государства. 

Государственное регулирование инновационной и научно-технической 

деятельности призвано способствовать повышению инновационности высо-

котехнологичных организаций и достижению высокого уровня интеграции 

науки и производства. При этом должны быть последовательно решены сле-

дующие задачи: 

 создание территориальных комплексов инновационной активности;  

 формирование спроса на инновационную продукцию (осуществляет-

ся за счет реализации инновационных проектов в рамках научных направле-

ний, определенных государством, и на принципах частно-государственного 

партнерства). 

Научно-производственные комплексы объединяют в своем составе 

научно-технические и производственные организации, расположенные на 

данной территории, объединенные общей целью реализации концепции ре-

гиональной инновационной системы. Высокотехнологичные организации, 

входящие в состав территориальных комплексов инновационной активности, 

осуществляют инновационную деятельность в части экспериментальных раз-

работок и испытаний, а также могут быть ориентированы на повышение ква-

лификации и (или) подготовку кадров для инновационной экономики. Таким 

образом, при непосредственном участии государства создается инновацион-

ная структура, обеспечивающая непрерывность цикла: получение результата 

научно технических работ – коммерциализация – распространение – выпуск 

новых видов продукции – применение новых технологий. 

Поддержка инновационной деятельности со стороны государства пред-

полагает также предоставление льгот по уплате налогов, сборов, таможенных 

платежей. Учитывая значительную изношенность основных фондов в про-

мышленности и возможности формирования амортизационного фонда орга-

низации, следует активно использовать амортизацию как источник техноло-

гической и технической модернизации организаций, включая право приме-

нения повышающего коэффициента при перенесении стоимости активной 

части основных фондов на издержки производства.  

Государство осуществляет функцию предоставления информационной 

и консультационной поддержки различных видов инновационной деятельно-
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сти, содействует в процессе формирования проектной документации, обеспе-

чивает инфраструктуру. 

Государство, принимая на себя обязательства по финансированию ин-

новационной деятельности, осуществляет прямое бюджетное финансирова-

ние в виде сметного финансирование исследовательских организаций или же 

в форме государственного заказа на производство и поставку инновационной 

продукции. Кроме этого, государство организует конкурсное выделение 

грантов на проведение перспективных исследований, создает специальные 

фонды для финансовой поддержки развития научно-технической и иннова-

ционной деятельности. При этом используются различные формы субсидий, 

государственных гарантий, взносов в уставный капитал и другие. 

Инновационная деятельность высокотехнологичной организации 

направлена на получение документированных результатов или продукции, 

представляющей собой объект промышленной собственности. Передача и 

распространение технологий представляет собой важнейшие элементы инно-

вационного процесса. Товарная природа технологий характеризуется такими 

рыночными категориями, как потребительская стоимость, конкурентоспо-

собность и принадлежность собственнику технологической инновации. 

Распространение результатов инновационной деятельности происходит 

путем передачи технологий, осуществляемой либо в виде диффузии, либо в 

виде коммерциализации. Коммерциализацию необходимо рассматривать как 

элемент процесса передачи технологий, в результате которого приобретатель 

выплачивает вознаграждение владельцу технологии в форме и размерах, 

определяемых взаимными договоренностями.  

Передача технологий, обычно именуемая «трансфером», может осу-

ществляться в виде: 

- лицензионных соглашений; 

- контрактов и субконтрактов на проведение научных, исследователь-

ских, опытно-конструкторских и инжиниринговых работ; 

- соглашений, связанных с инвестированием в интеллектуальную и 

промышленную собственность, а также правовой защитой, уступкой и пере-

дачей права. 

Диффузия инноваций является некоммерческим моментом трансфера 

научно-технических достижений. Она реализуется в тех случаях, когда обла-

датель новшества не имеет достаточного опыта и средств либо не заинтере-

сован в его коммерциализации. 
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Юридически правовой формой, в рамках которой приобретаются права 

на использование созданных результатов интеллектуальной деятельности, 

является договор. 

В ряде случаев результаты НИОКР могут не обладать такими призна-

ками объекта интеллектуальной деятельности, как оригинальность и новизна. 

Тогда они не могут рассматриваться в качестве объектов исключительного 

права с предоставлением правовой охраны, и договор обеспечивает создание 

и передачу завершенной работы заказчику. Дальнейшее использование полу-

ченных результатов осуществляется вне договора. В практике инновацион-

ной деятельности высокотехнологичных организаций для воплощения нов-

шества в новые продукты и технологии особое место занимают контракты на 

создание, передачу и использование научно-технической продукции, сопро-

вождающиеся оказанием высокотехнологичных услуг. В этой связи следует 

отметить принципиальность государственных контрактов, которые заключа-

ются между государственным органом-заказчиком и организацией-

исполнителем (включая и государственный заказ), в процессе выполнения 

которых осуществляются научные исследования, проводятся опытно-

конструкторские и экспериментальные работы в интересах государства.  

Выводы 

Таким образом, инициатива в повышении инновационной активности 

высокотехнологичных предприятий в значительной степени принадлежит 

государству и через постоянно развиваемую инновационную инфраструктуру 

поддержки подкрепляется постоянно совершенствуемой правовой и норма-

тивной базой. Реализуя долгосрочную инновационную стратегию, государ-

ство последовательно и адресно осуществляет стимулирование и поддержку 

инновационной деятельности высокотехнологичных отраслей, организаций и 

комплексов, обеспечивая условия для стабильного и устойчивого роста оте-

чественной экономики. 
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Аннотация 

В статье представлены меры, направленные на повышение надежности снабжения 
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электроэнергии стран ЕС и ПАО «Ленэнерго», на основании которого необходимость ис-

пользования нового оборудования в отрасли, внедрения беспроводной автоматизирован-
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Abstract 

The purpose of this paper is a presentation of actions to achieve greater reliability of 

power supply to customers.  The financial reliability of Lenenergo was assessed and conclu-

sions were drawn based on the performed analysis. The necessity of the use of new equip-

ment is proven for the power distribution company; the introduction of wireless automated 

electricity metering system was estimated. The effect for the company from the introduction 

of proposals is calculated. 

Keywords 

Improving of reliability, financial results, equipment, costs, electricity metering quality. 

 

Введение 

На сегодняшний день бесперебойное и надежное снабжение электро-

энергией потребителей имеет принципиальное значение. От этого зависит 

полноценное функционирование промышленных предприятий, социально 

важных объектов, таких как детские сады, школы, медицинские учреждения. 

Устойчивое функционирование оборонных и военных объектов также зави-

сит от степени качества и надежности поставок электроэнергии.  

Исходя из этого, предприятиям, отвечающим за поставки электроэнергии, 

важно следить за своим финансовым состоянием, которое отражается на состо-

янии оборудования, влияющего на снабжение электроэнергией конечных по-

требителей. ПАО «Россети» и их дочерняя компания ПАО «Ленэнерго» явля-

ются лидирующими распределительно-сетевыми компаниями в Российской 

Федерации. На данный момент ПАО «Россети» занимает 90% рынка распреде-

лительных сетей России и владеет 70% магистральных электросетевых активов. 

В связи с этим в данном исследовании проведен анализ финансовой де-

ятельности компаний ПАО «Ленэнерго» и ПАО «Россети», предложены ме-

ры по ее улучшению, тем самым – по повышению надежности снабжения 

электроэнергией потребителей. 

Цель и задачи исследования 

Достижению целей исследования способствует решение задач, пред-

ставленных ниже: 

 представить и проанализировать первичную информацию о пред-

приятиях ПАО «Ленэнерго» и ПАО «Россети»; 

  на основе финансовых отчетов предприятия провести оценку фи-

нансового состояния ПАО «Ленэнерго»; 

 сделать выводы на основе проведенного анализа; 

 выявить проблемы предприятия, а также разработать рекомендации 

по укреплению его финансового положения, повышению надежности функ-

ционирования отрасли для потребителей. 
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Миссия ПАО «Ленэнерго» заключается в обеспечении надежного и 

бесперебойного снабжения потребителей электроэнергией, которая отвечает 

всем стандартам качества и экологии, удовлетворяя потребности населения 

Санкт-Петербурга и Ленинградской области в электрической энергии. Для 

более наглядных результатов взяты данные материнской распределительной 

компании ПАО «Россети» [1]. 

Анализ результатов деятельности предприятия 

Для того чтобы оценить экономическое состояние предприятий, рас-

смотрим финансовые результаты их деятельности (табл. 1). 

 

Таблица 1. Финансовые результаты деятельности 

 

  Россети Ленэнерго 

Показатель 

2017 2016 
Изм. 

г/г 
2017 2016 

Изм. 

г/г 

млн руб-

лей 

млн 

рублей 
% 

млн 

рублей 

млн 

рублей 
% 

Выручка, в том числе: 948 300 901 000 5,3 77 653 66 208 17,3 

- Передача электроэнергии 784 200 721 900 8,6 60 910 55 486 9,8 

- Технологическое присо-

единение 
52 400 68 100 -23,1 15 125 8 814 71,6 

Операционные расходы 779 300 788 300 -1,1 64 555 58 007 11,3 

Чистые прочие (расхо-

ды)/доходы 
22 300 30 700 -27,4 12 561  7 561   66,1 

EBITDA 313 700 265 200 18,3 25 433 23 944 6,2 

Чистая прибыль 137 100 98 300 39,5 8 227 7 703 6,8 

 

Исходя из данных таблицы, можно сделать вывод, что предприятия по-

казали положительную динамику по представленным ключевым статьям. 

Основными факторами положительной динамики финансовых показателей 

являются: рост выручки от передачи электроэнергии на 8,6% у ПАО «Россе-

ти», рост на 9,8% у ПАО «Ленэнерго». Такие показатели обусловлены ростом 

объемов полезного отпуска электроэнергии и индексацией тарифа. Но имеют 

место и отрицательным результаты, приведенные в табл. 1, а именно ‒ уве-

личение операционных расходов у ПАО «Ленэнерго» на 11,3%.  Основыва-

ясь на полученных результатах, можно сказать, что предприятия в целом ста-

бильно улучшают свои показатели, тем самым повышая свою эффектив-

ность, укрепляя финансовое состояние. 
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Рассмотрим данные по затратам предприятия Ленэнерго [3] для более 

детального анализа увеличения операционных расходов (табл. 2). Данные о 

подконтрольных и неподконтрольных затратах позволят понять, сколько 

средств предприятие тратит на поддержание оборудования в надлежащем со-

стоянии, на его обновление, на оплату труда сотрудников, на многие другие 

важные показатели деятельности, влияющие на бесперебойную подачу элек-

троэнергии потребителям.  

 

Таблица 2. Подконтрольные и неподконтрольные затраты «Ленэнерго» 

 

Показатель 2015 2016 2017 Изменения % 

Подконтрольные затраты 6 712 7 740 9 238 ↑19,4 

Материальные затраты 636 736 832 ↑13,0 

Работы и услуги производственного 

характера 1 175 1 285 1 604 ↑24,9 

Фонд оплаты труда 3 424 4 133 5 082 ↑23,0 

Прочие затраты 1 477 1 585 1 719 ↑8,5 

Неподконтрольные затраты 37 359 41 556 44 785 ↑7,8 

Покупная энергия на компенсацию по-

терь 7 484 7 989 9 544 ↑19,5 

Услуги по передаче электроэнергии 

сетями смежных распределительных 

сетевых компаний 11 508 14 427 11 665 ↓19,1 

Оплата услуг ПАО «ФСК ЕЭС» 6 363 6 820 8 041 ↑17,9 

Амортизация основных средств и не-

материальных активов 9 952 9 867 10 597 ↑7,4 

Лизинговые платежи 35 - - - 

Прочие затраты 2 018 2 453 4 937 ↑101,3 

Итого затраты 44 071 49 296 54 023 ↑9,6 

 

Данные в таблице отражают отрицательную динамику, подконтроль-

ные затраты увеличились на 19,4%, неподконтрольные затраты выросли на 

7,8%. Расходы на персонал, оплату труда и страховые взносы в 2017 г. соста-

вили 6 538 млн руб. (12,1 % от общих расходов), что на 1 205 млн руб. выше, 

чем по итогам 2016 г., в основном за счет индексации должностных окладов. 

Расходы на покупную электроэнергию, на компенсацию потерь по итогам 

2017 г. составили 9 544 млн. руб. (17,7 % от общих расходов). Рост к 2016 г. 

составил 1 555 млн руб. и произошел за счет роста среднего тарифа на 12,2 % 

и роста объема фактических потерь электроэнергии на 6,4 %, за счет включе-

ния затрат по бывшей зоне деятельности АО «СПб ЭС». 
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Рассмотрим более детально информацию о потерях электроэнергии 

(табл. 3). 
 

Таблица 3. Потери электроэнергии 

 

  

2015 2016 2017 

млн кВт • ч % 
млн 

кВт • ч 
% 

млн 

кВт • ч 
% 

Санкт-Петербург 2 709 12,9 2 610 12,2 ъ2 828 13,0 

Ленинградская об-

ласть 
1 376 11,1 1 330 10,5 1 366 10,5 

ПАО «Ленэнерго» 4 085 12,2 3 940 11,5 4 193 12,1 

ПАО «Россети» 74 918,1 9,42 76 512,9 9,34 73 334 8,9 

 

Из таблицы видно, что показатели ПАО «Ленэнерго» продемонстри-

ровали отрицательную динамику. Потери электроэнергии с каждым годом 

стабильно растут, в 2017 году рост составил 12,1%. В то же время ПАО 

«Россети» демонстрирует снижение данного показателя начиная с 2016 го-

да, в 2017 году потери снизились до 8,9% за счет обновления оборудова-

ния и внедрения новых систем. 

Для объективной оценки потерь электроэнергии компании российской 

рынка сравним ее показатели с распределительными предприятиями стран 

Европы, для этого обратимся к отчету Совета Европейских регуляторов энер-

гетики (СЕРЭ) [5]. 

На графике, представленном на рис. 1, приведены потери электроэнер-

гии при передаче и распределении от общего количества пропускаемой энер-

гии до конечного потребителя во всех странах Европы. При сравнении отчета 

СЕРЭ и ПАО «Ленэнерго» видно, что отстающие страны Европы, такие как 

Греция и Румыния, еще на 2015 год имели уровень потерь ~10,5 % и устой-

чивую тенденцию к его снижению при среднем уровне потерь ~6%. Уровень 

потерь ПАО «Ленэнерго» 12%, что значительно ниже среднеевропейского 

уровня и представляет собой значительный потенциал снижения издержек. 

После анализа финансовых показателей можно сказать, что руковод-

ство ПАО «Ленэнерго» реализует системный подход; но предприятие имеет 

государственную поддержку, за счет которой покрывает свои обязательства. 

Таким образом, с помощью государственных субсидий обеспечивается фи-

нансовая стабильность предприятия и защита конечных потребителей. 
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Рис. 1. График потерь электроэнергии в странах ЕС 

 

Для более стабильной работы предприятию необходимо работать над 

улучшением многих показателей, особенно стоит уделить внимание себесто-

имости и затратам. 

Сложность для разработки предложений по улучшению состоит в том, 

что у анализируемого предприятия множество неподконтрольных затрат.  

В табл. 2 хорошо видно, что в совокупности все эти статьи затрат, по сравне-

нию с предыдущим периодом, возросли. Статей расходов, которые можно 

контролировать, заметно меньше, но такие затраты также можно оптимизи-

ровать для снижения нагрузки.  

Предлагаемые мероприятия  

Для повышения надёжности передачи электроэнергии предлагается 

внедрить следующие меры: 

 проведение тендеров для совершенствования материально-техниче- 

ского снабжения предприятия. Проведение тендеров позволит снизить по-
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казатель по статье «материальные расходы», не в ущерб качеству закупае-

мой продукции [4]. Это является важным фактором, так как плохое каче-

ство продукции отрицательно повлияет на затраты, увеличив частоту ре-

монтных работ; 

 использование современного оборудования, позволяющего снижать 

затраты на ремонт и ущерб от недоотпуска электроэнергии потребителям [6]. 

Для модернизации предлагается использовать сетевые информационно-

измерительные системы, которые служат для организации сбора информации 

об энергопотреблении с передачей информации по сети Интернет. 

Такое оборудование позволит наиболее точно отслеживать количество 

поставляемой и потребляемой электроэнергии, а также проследить, на каком 

этапе передачи электроэнергии происходит ее утечка. В дальнейшем это поз-

волит точечно отреагировать ремонтным службам предприятия. 

Для расчета стоимости такого проекта будет взята стоимость беспро-

водной автоматизированной системы учета электроэнергии, установленной в 

одном из регионов Российской федерации [2]. На данный момент эта система 

уже используется некоторыми предприятиями города Москвы для учета по-

требляемой электроэнергии, а также расхода холодной и горячей воды.  

Для того чтобы рассчитать примерное количество инвестиций, требуе-

мых для реализации данного проекта, будут взяты следующие данные: 

 стоимость электросчетчика с радиомодулем – 6 000 руб.; 

 стоимость устройства для автоматизированной передачи данных 

приборов учета электричества (каждые 12 кв. км.) – 15 000 руб.; 

 площадь Санкт-Петербурга – 1,4 тыс. кв. км.; 

 площадь Кировского р-на – 48 кв. км.; 

 население Кировского р-на – 335 тыс. человек; 

 количество населения Санкт-Петербурга ‒ 5 200 тыс. человек. 

Для расчетов будет взят Кировский район Санкт-Петербурга. 

 

 
 

Затраты на установку электросчетчиков с радиомодулем в квартиры 

Кировского района составляют 670 млн руб. Для корректной работы системы 

считывания данных также нужно установить устройства для автоматизиро-

ванной передачи данных приборов учета электричества, которые устанавли-

ваются на расстоянии 12 кв. км. каждый. 
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Сумма затрат на внедрение данной системы в Кировском районе со-

ставляет 670 060 000 руб., заложим в эту сумму непредвиденные расходы в 

размере 5%, в итоге количество затрат составит 703 563 000 руб. 

С помощью внедренной системы предприятие уменьшит затраты на 

компенсацию потерь в размере 20%.  

Система беспроводной автоматизированной системы учета электро-

энергии имеет следующие экономические преимущества: 

 фиксирует параметры сети, сообщает об авариях и оповещает о вме-

шательстве в работу счетчика; 

 исключает возможность злоупотребления со стороны жильцов 

(больше не будет бесплатных киловатт); 

 если потребители не платят за электричество, система позволяет ди-

станционно ограничить потребление неплательщика без выезда бригады; 

 все показания фиксируются в системе с учетом тарифов. Обходчики, 

операторы сверки, бухгалтеры учета больше не нужны.  

Рассчитаем финансовый эффект от интеграции данной системы по все-

му городу Санкт-Петербургу. Так как 67,4% потерь электроэнергии прихо-

дится на Санкт-Петербург, данные приведены выше в табл. 3. 

Потери электроэнергии уменьшатся на 20% в городе Санкт-

Петербурге, вместе с этим уменьшится и покупная электроэнергия на ком-

пенсацию потерь. Для того чтобы понять, насколько велик ущерб от недоот-

пуска электроэнергии потребителям, вернемся к рассмотрению табл. 2. За-

траты на покупную энергию на компенсацию потерь выросли на 19,5%.  

С применением предлагаемых в данном исследовании технологий в Санкт-

Петербурге предприятие ПАО «Ленэнерго» сможет уменьшить свои затраты 

на компенсацию потерь электроэнергии на 13,5%, или на 1 286 млн руб.  

Выводы 

Каждый год величина потерянной электроэнергии при транспортиров-

ке возрастает, что свидетельствует об устаревших технологиях и деградации 

оборудования, используемых важнейшим предприятием отрасли. Если пред-

приятие заменит устаревшее оборудование, а также использует предложен-

ное решение, количество потерянной электроэнергии заметно снизится, тем 

самым уменьшится и одна из статей неподконтрольных затрат – «покупная 
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энергия на компенсацию потерь», что также положительно отразится в ба-

лансе предприятия. 

Таким образом, в статье представлены результаты исследования, в ходе 

которого проводилось изучение финансово-экономических характеристик   

деятельности предприятия, а также соответствие показателей с показателями 

стран ЕС.  

Был проведен анализ основных финансовых показателей одной из ве-

дущих компаний электросетевого комплекса Санкт-Петербурга и Ленинград-

ской области ‒ ПАО «Ленэнерго». В ходе исследования выявлены проблемы 

предприятия: отрицательная динамика затрат, увеличение потерь электро-

энергии при передаче. 

Для решения выявленных проблем предприятия и отрасли в целом бы-

ли разработаны меры по уменьшению материальных затрат, а также дано 

предложение по уменьшению потерь электроэнергии при ее передаче с по-

мощью обновления устаревшего оборудования. 
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Аннотация  

В статье показаны особенности развития транспортных систем на современном 

этапе. Проведен сравнительный анализ последних технологических укладов, который 

позволил предположить, что шестой технологический уклад является производящим и 

промышленным в отличие от пятого ‒ финансово-информационного и имитационного. 

Рассмотрены особенности современного состояния экономики и технологии, характерные 

для нового технологического уклада в соответствии с нормативно-законодательными до-

кументами РФ. Отмечено, что в шестом технологическом укладе основу организации 

представляет «сеть» с использованием информационно-цифрового сервиса. В качестве 

примера рассмотрен проект «Цифровая железная дорога». Сделан акцент на необходимо-
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го подхода при внедрении цифровой экономики в транспортных системах. 
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sixth technological structure is producing and industrial in contrast to the fifth-financial, infor-

mation and simulation features of the current state of the economy and technology, characteristic 

of the new technological structure in accordance with the regulatory and legislative documents of 

the Russian Federation. It is noted that in the sixth technological structure the basis of the organ-

ization is the «network» using information and digital service. As an example, the project «Digi-

tal railway» is considered. The emphasis is made on the need to change the management ap-

proach. The principles of network-centric approach in the implementation of the digital economy 

in transport systems are analyzed.  

Keyword  

Technological structure, transport systems, digital economy, network-centric approach. 

 

Введение 

В рамках современной научной парадигмы экономического развития 

любых систем, в том числе и транспортных, можно отметить такие свойства, 

как неравномерность, неравновесность и цикличность [1]. В настоящее время 

в России постепенно утрачиваются навыки, полученные в ходе индустриали-

зации страны, которые были ориентированы на прогрессивное развитие.  

Институциональные механизмы, характерные для конца XX века, по-

теряли свою актуальность. Они не соответствуют современной  структуре 

инвестиций, поведению субъектов рынка и т.д. Происходит распространение 

новой технико-экономической парадигмы, при которой радикально меняется 

инженерный и управленческий образ мышления, а инновационные прорывы, 

являясь новым витком научно-технического прогресса, учитывают особенно-

сти очередного технологического уклада [2; 3; 4]. 

Цели и задачи исследования 

Цель данного исследования является рассмотрение направлений разви-

тия транспортных систем с учетом изменений, происходящих на современ-

ном этапе. Для чего необходимо: 

 провести сравнительный анализ технологий для последних техноло-

гических укладов; 

 выделить особенности шестого технологического уклада; 

 проанализировать различные управленческие подходы при внедре-

нии цифровых технологий в транспортных системах. 

Материалы, методы и объекты исследования 

Материалами для исследования явились публикации различных авто-

ров по рассматриваемой теме за последние годы, а также ряд нормативно-

законодательных документов.  



 144 

В основу исследования положены методы сравнительного и факторно-

го анализ. Объектом исследования является транспортная система Россий-

ской Федерации. 

Результаты исследования 

Любой технологический уклад включает в себя комплекс нововведе-

ний, которые коренным образом изменяют уже сложившиеся тенденции в 

развитии производственной деятельности. Однако он не отрицает прошлые 

технологии, а учитывает их лучшие достижения, образуя сопряженные про-

изводства, основанные на использовании инновационных идей [5]. 

Для каждого технологического уклада характерны технологии, которые 

плотно вошли в повседневную реальность, образуя фундамент экономики с 

мощными базовыми технологическими цепочками. Кризис мировой эконо-

мики, как правило, завершает жизненный цикл, перестраивает производства 

и является началом следующего, на сегодняшний день, шестого технологиче-

ского уклада. 

Для нового технологического уклада характерны технологии, которые 

зарождаются в недрах предыдущего, постепенно совершенствуются и обес-

печивают очередную ступень научно-технического прогресса [6]. И хотя ми-

ровое сообщество не в полной мере освоило возможности пятого технологи-

ческого уклада, активными шагами наступает прикладная эра шестого укла-

да, структура которого применительно к железнодорожной отрасли пред-

ставлена на рис.1. 

Шестой уклад имеет много общего с пятым укладом. Развитие инфор-

мационных технологий, характерных для пятого уклада, трансформируется в 

структуру нового уклада с большей глубиной проникновения накопленных 

знаний и опыта, с использованием новых алгоритмов обработки и передачи 

информации. Если в пятом укладе используются достижения микроэлектро-

ники на электронном уровне, то в шестом активно внедряются нанотехноло-

гии, уже применяемые в ряде отраслей.  

На основе проведенного анализа автор может сформулировать следу-

ющие положения, характерные для шестого уклада: 

 актуальны приоритет смыслов и когнитивный мир; 

 в основе управления не менеджмент, а аналитика; 

 приоритет продукта преобладает над приоритетом технологии; 

 глобализация экономики трансформируется в многоукладное кла-

стерное хозяйство (отказ от глобальной кооперации с ее недопустимо боль-
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шой нагрузкой на транспортную систему и ростом логистических потерь и 

переход к локальной энергетике, архипелажным формам хозяйствования, 

микрокластерам, вертикальным кластерам). 

 

НАНО,

БИО,

ИКТ

Ключевой фактор

эксплуатация подвижного состава; производство комплектующих для 

подвижного состава; системы документооборота; железнодорожная 

инфраструктура

 биотопливо
 нанокомпозиты
 солнечные панели
 электронные (цифровые) 

образовательные ресурсы
 нанометрология

 наноэлектроника
 светодиоды
 интеллектуальные транспортные 

средства
 спутниковые навигационные 

системы ГЛОНАСС и т.д.

ЯДРО

автоматизированные системы инвентаризации и учета основных средств; 

независимые источники энергоснабжения; железнодорожные вокзалы; 

складская, производственная и транспортная логистика

СФЕРА ПРИМЕНЕНИЯ
 

 

Рис. 1. Структура шестого технологического уклада применительно  

к железнодорожной отрасли 

 

И, если пятый уклад считается финансово-информационным, шестой 

уклад, используя революционные инновационные прорывы, будет более 

промышленным, более производящим, с применением как в производстве, 

так и в управлении компьютерных систем в совокупности с искусственным 

интеллектом. 

«Сеть» и применение современных цифровых технологий – это основа 

организации шестого технологического уклада [7; 8]. В деятельности транс-

портных организаций это создаст устойчивую конкурентоспособность, обес-

печит развитие клиентоориентированности при повышении привлекательно-

сти транспортных и логистических услуг [9; 10; 11]. 
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Внедрение такого научно-технического проекта, как «Цифровая желез-

ная дорога» позволит улучшить: 

 развитие железнодорожных хозяйств с учетом снижения человече-

ского фактора;  

 обеспечение безопасности грузовых и пассажирских перевозок; 

 снижение бумажного документооборота;  

 обеспечение безопасности работников на производстве интенсивного 

движения; 

 в сфере железнодорожной инфраструктуры и подвижного состава – 

уменьшение стоимости жизненного цикла; 

 дальнейшее развитие транспортной логистики;  

 расширение международных связей за счет строительства качествен-

но новых транспортных коридоров [12]. 

В силу ряда принятых законодательных документов [12; 13; 14] хозяй-

ственная деятельность отраслей должна основываться на цифровой экономи-

ке, которая позволит эффективно развивать новейшие технологии в различ-

ных видах производства, создать новое оборудование и усовершенствовать 

способы хранения товаров и услуг, их доставки и продаж [13]. 

Развитие информационных технологий, направленное на максимально 

полное удовлетворение клиентов, лежит в основе реализации цифровой мо-

дели бизнеса и подразумевает развитие таких технологий, как интернет ве-

щей, высокоскоростная сеть передачи данных, аналитика больших данных, 

интеллектуальные системы и мобильные приложения [14].  

В интернете вещей сбор и передача информации (I этап) происходит 

без участия человека. О состоянии объектов судят после проведения I эта-

па. После автоматической обработки полученной информации (II этап) 

формируют управляющие воздействия (III этап). Идентификация объектов 

происходит уникальным образом, подразумевая, что интернет вещей ‒ это 

сеть сетей, а объекты («вещи») способны взаимодействовать друг с дру-

гом, исключая вмешательство со стороны человека. Для их взаимодей-

ствия используется IP-подключение. Обмен данными внутри сети проис-

ходит за счет того, что аналитические и, возможно, управляющие системы, 

а также датчики и другие устройства объединяются в единую сеть. Дей-

ствия по управлению объектом совершаются на основе автоматически 

принимаемых решений с обеспечением саморегулирования и появления 

элементов искусственного интеллекта.  
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Высокие скорость и надежность при передаче больших объемов дан-

ных обеспечивают современные сетевые и телекоммуникационные решения, 

являясь основой высокоскоростной сети передачи данных. 

Немаловажную роль в выявлении неочевидных связей являются боль-

шие данные, к которым относятся технологические приемы, различные мето-

ды и инструменты для скоростной обработки огромных объемов данных, как 

структурированных, так и неструктурированных. Это позволяет сформиро-

вать результаты, воспринимаемые человеком. 

Используя и накапливая знания о предметной области, самообучаясь, 

интеллектуальные системы способны решать творческие задачи. 

Мобильные приложения широко применяются в современной жизни на 

различных устройствах, предлагая использование программного обеспечения 

для клиентов и сотрудников.  

Данные технологии способствуют реализации трех ключевых принци-

пов цифрового бизнеса, таких, как согласованность по всей цепочке, дея-

тельность в режиме онлайн, управление внутренними сервисами. 

Однако без изменения управленческого подхода с преобладанием про-

цессно-штабного режима работы при высоком уровне автоматизации функ-

ций это невозможно. Существующий платформоцентрический подход не 

успевает отреагировать на быстрые изменения. Это позволит сделать сете-

центрический подход, обеспечивая коллективное создание информационной 

проекции в режиме онлайн и извлекая максимальный потенциал из всех 

имеющихся платформ.  

Сетецентрический подход к управлению использует «дополненную 

аналитику», которая представляет собой традиционные представления пла-

нов и результатов деятельности, дополненные оперативными оценками со-

стояния сети (рис. 2). 

К принципам сетецентрического цифрового бизнеса относятся следу-

ющие: 

 структурированные данные из транзакционных систем используются 

для формирования представлений планов и результатов деятельности; 

 неструктурированные данные из коммуникативных систем исполь-

зуются для формирования слоев модели сети; 

 в привязке к слоям модели объекта могут формулироваться откры-

тые вопросы, требующие обсуждений и принятия решений; 

 на основе статусов и масштаба открытых вопросов формируются 

представления по состоянию сети. 
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Рис. 2. Взаимосвязь «дополненной аналитики» с принципами сетецентрического  

цифрового бизнеса 

 

Выводы 

Следует констатировать, что для выработки оптимальных управленче-

ских решений при развитии транспортных систем необходимо использовать 

современные средства информационно-цифрового сервиса, которые позволят 

получать объективные данные о реальном функционировании определенной 

организации, оценка эффективности которой должна исходить из принципов 

клиентоориентированности, подразумевая переориентацию с операционных 

показателей на социально значимые. 

Внедрение интеллектуальных систем, как в технологических процессах 

транспортных систем, так и в них самих, обеспечит снижение эксплуатаци-

онных расходов, снизит антропогенную нагрузку на окружающую среду, 

усилит межвидовую интеграцию. 

Однако при внедрении цифровой экономики в транспортных системах 

стоит учитывать возникающие риски, которым затруднительно дать количе-

ственную оценку, объективно охарактеризовать из-за отсутствия достовер-

ной информации, объясняющей взаимосвязь причин возникновения рисков и 

наступление неблагоприятных последствий.  
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• The text of the article should be structured using the headings of the relevant sections: in-

troduction, goal and objectives of the study, materials, methods and objects of research, 

research results, conclusions (note subheadings bold), list of references. It is possible to 
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6. The editorial Board reserves the right to make editorial  changes in the original text  (do not 
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the manuscript.  

8. The manuscript is a subject of mandatory review by the Institute of the reviewers of IBI.  
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