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ВВЕДЕНИЕ
В условиях финансовой нестабильности в стране, снижения возможностей субъектов хозяй-

ствования (юридических лиц) формировать собственные и привлекать заемные финансовые ре-
сурсы, санкций стран Запада по отношению экономики России и Республики Крым, важным за-
данием экономической и, в частности, финансовой науки становится рассмотрение сущности,
содержания, взаимосвязей, методов, способов и моделей финансового обеспечения хозяйствен-
ной деятельности организаций разных форм собственности и организационно-правового статуса.

Финансово-хозяйственная деятельность субъектов предпринимательства (юридических лиц)
во многом зависит от отраслевой принадлежности, формы собственности и организационно-пра-
вового статуса. Законодательные положения о хозяйствующих субъектах (юридических лицах)
достаточно полно прописаны в Гражданском кодексе Российской Федерации. В частности, в ста-
тье 48 дается такое определение юридического лица (хозяйствующего субъекта): «1. Юридичес-
ким лицом признается организация, которая имеет обособленное имущество и отвечает им по
своим обязательствам, может от своего имени приобретать и осуществлять гражданские права и
нести гражданские обязанности, быть истцом и ответчиком в суде. 2. Юридическое лицо должно
быть зарегистрировано в едином государственном реестре юридических лиц в одной из организа-
ционно-правовых форм, предусмотренных настоящим кодексом [1, с. 21]».

Гражданский кодекс РФ разграничивает юридические лица исходя из целей финансово-хозяй-
ственной деятельности на коммерческие и некоммерческие. В частности, в статье 50 дается такая
формулировка: «1. Юридическими лицами могут быть организации, преследующие извлечение
прибыли в качестве основной цели своей деятельности (коммерческие организации) либо не име-
ющие извлечение прибыли в качестве такой цели и не распределяющие полученную прибыль
между участниками (некоммерческие организации). 2. Юридические лица, являющиеся коммер-
ческими организациями, могут создаваться в организационно-правовых формах хозяйственных
товариществ и обществ, крестьянских (фермерских) хозяйств, хозяйственных партнерств, произ-
водственных кооперативов, государственных и муниципальных унитарных предприятий [1, с. 22]».

Гражданский кодекс РФ, рассматривая сущность юридических лиц, выделяет корпоративные
и унитарные юридические лица: «1. Юридические лица, учредители (участники) которых обла-
дают правом участия (членства) в них и формируют их высший орган в соответствии с пунктом 1
статьи 653 настоящего Кодекса, являются корпоративными юридическими лицами (корпорация-
ми). К ним относятся хозяйственные товарищества и общества, крестьянские (фермерские хозяй-
ства), хозяйственные партнерства, производственные и потребительские кооперативы, обществен-
ные организации, ассоциации (союзы), товарищества собственников недвижимости, казачьи об-
щества, внесенные в государственный реестр казачьих обществ Российской Федерации, а также
общины коренных малочисленных народов Российской Федерации. Юридические лица, учреди-
тели которых не становятся их участниками и не приобретают в них прав членства, являются
унитарными юридическими лицами. К ним относятся государственные и муниципальные уни-
тарные предприятия, фонды, учреждения, автономные некоммерческие организации, религиоз-
ные организации, публично-правовые компании [1, с. 37]».
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Из представленных законодательных положений следует, что практически все хозяйствующие
субъекты, извлекающие прибыль, т.е. функционирующими как коммерческие организации, явля-
ются либо корпорациями, либо унитарными юридическими лицами.

Среди огромного количества коммерческих организаций, основная их часть представлена кор-
порациями, которые функционируют в различных отраслях и сферах экономики, в частности, в
промышленности, сельском хозяйстве, строительстве, торговле, транспорте, обслуживании и т.п.

Экономика больших стран, как правило, базируется на промышленности. Именно промыш-
ленность является тем локомотивом, который либо приводит всю экономику страны к определен-
ному уровню на мировой арене, либо сдерживает развитие страны, превращая ее в придаток про-
мышленно развитых стран. Современная экономика должна базироваться на эффективной и пе-
редовой промышленности, в основе которой положены не столько тяжелая и добывающая про-
мышленность, сколько обрабатывающая промышленность, легкая и пищевая промышленность,
машиностроение, приборостроение, самолето- и ракетостроение, транспортное машиностроение,
атомная промышленность, электронная промышленность, т.е. промышленность, построенная на
экономике знаний, инновационных технологиях, программах и проектах.

Современная промышленность требует для своего развития значительных объемов финансо-
вых ресурсов. При этом источники формирования финансовых ресурсов в значительной мере
зависят от масштабов хозяйствования, организационно-правовой формы, специализации, рынков
сырья и рынков сбыта продукции, наличия и развитости кооперационных связей и много другого.

Проблемы финансового обеспечения рассматривались во многих работах российских и укра-
инских ученых, в частности Бланк И.А. [2, 3] Блажевич О.Г. [4], Воробьева Е.И., Гладжикур-
ка В.А. [5], Дудин Т.М. [6], Жилкина А.Н. [7], Задорожная Я.Г. [8] Зятковский И.В. [9], Кири-
ченко А.А., Белоусова И.А., Сидак В.С. [10], Нехотин Д.В. [11], Опарин В.М. [12], Ермоленко Г.Г.,
Абибуллаев М.С., Боднер Г.Д. [13] и др. Однако финансовая нестабильность на рынках, финан-
сово-экономические санкции, недостаточность финансовых ресурсов обусловливают необходи-
мость дальнейших исследований данной проблемы.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является раскрытие сущности и содержания финансового обеспечения хозяй-

ственной деятельности организаций в условиях нестабильности рынков.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Для того чтобы осуществлялась хозяйственная деятельность любой организации необходимо

иметь определенные финансовые ресурсы. Эти финансовые ресурсы субъекты хозяйствования
или коммерческие организации могут формировать за счет либо собственной деятельности, т.е.
использовать собственное формирование финансовых ресурсов в виде прибыли, амортизацион-
ных отчислений, других внутренних источников, либо вступать во взаимоотношения с другими
экономическими субъектами на финансовом рынке с целью мобилизации необходимых финансо-
вых ресурсов.

Обеспечить себя необходимыми финансовыми ресурсами для хозяйственной деятельности —
это привлечь со стороны или использовать собственные финансовые возможности (собственные
средства) для решения тех или иных задач хозяйственной деятельности.

Учитывая, что хозяйственная деятельность субъектов предпринимательства складывается из:
а) операционной; б) инвестиционной; в) финансовой деятельности, а также возможно чрезвычай-
ной деятельности финансовые ресурсы для каждого вида хозяйственной деятельности могут быть
привлечены из различных источников, с использованием разных методов, форм и способов. Вы-
бор источников формирования финансовых ресурсов зависит от организационно-правовой фор-
мы хозяйствования, формы собственности, отраслевой принадлежности. Для промышленных
предприятий, которые чаще всего создаются в виде тех или иных хозяйственных обществ, выбор
источников финансовых ресурсов определяется масштабами хозяйствования, связью с финансо-
вым рынком, участием государства.

В литературе по финансам существуют различные определения сущности финансового обес-
печения хозяйственной деятельности [2, 9, 13]. По нашему мнению, финансовое обеспечение
хозяйственной деятельности организации — это экономически обоснованное привлечение соб-
ственных внутренних и внешних источников финансовых ресурсов, а также заемных источни-
ков средств для нормального финансирования операционной и инвестиционной деятельности,
выполнения взятых на себя обязательств перед государством, юридическими и физическими
лицами.
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Финансовое обеспечение можно рассматривать как с позиции государства, так и с позиции
организации. С позиции государства финансовое обеспечение рассматривается как система обо-
снованных мероприятий, направленная на формирование и использование средств федерального
бюджета, бюджета субъектов федерации, бюджетов муниципальных образований. В контексте
нашего исследования финансовое обеспечение рассматривается с позиции хозяйствующих субъек-
тов, т.е. с позиции конкретной организации, которая осуществляет финансово-хозяйственную де-
ятельность — операционную, инвестиционную и финансовую деятельность.

Эффективность финансового обеспечения зависит от многих составляющих, в первую оче-
редь, от наличия источников финансовых ресурсов и возможности выбора лучшего источника, а
также от методов, моделей и способов финансирования хозяйственной деятельности. По своей
сути финансовое обеспечение хозяйственной деятельности должно быть направлено на создание
возможности для лучшего функционирования организации. При этом цель всегда ставится при-
влечь оптимальный объем финансовых ресурсов при относительно невысокой их стоимости. Если
коммерческая организация имеет возможности для использования самых разных источников фи-
нансовых ресурсов, самых разных методов, моделей и способов финансового обеспечения, то она
должна экономически обосновать выбор метода, модели, способа и источника финансовых ре-
сурсов. Экономическое обоснование всегда связано с определенными расчетами. Суть таких рас-
четов сводится к тому, сколько потратит организация на мобилизацию финансовых ресурсов и
сколько получит от их использования. Такой расчет базируется на оценке стоимости капитала
(финансовых ресурсов), использовании финансового левериджа и т.п.

В современной практике финансового обеспечения хозяйственной деятельности организаций
промышленности используются следующие методы и способы (табл. 1).

Таблица 1. Методы и способы финансового обеспечения хозяйственной деятельности *
Методы финансового обеспечения Способы финансового обеспечения

1. Самофинансирование (внутрен-
нее собственное финансирование)

1. Фондообразование за счет прибыли и амортизационных
отчислений
2. Накопление за счет прибыли и поступлений средств
3. Выявление и использование резервов

2. Внешнее собственное финансиро-
вание
2.1. Акционирование 1. Первичная эмиссия акций

2. Дополнительная эмиссия акций
3. Трастинг (реинвестирование чистой прибыли)

2.2. Паевое финансирование 1. Стартовые паевые взносы
2. Дополнительные паевые взносы

2.3. Целевое финансирование 1. Государственные и муниципальные дотации, субсидии,
прямое финансирование госпрограмм
2. Гранты
3. Спонсорство и донорство

3. Заемное финансирование 1. Банковское кредитование (различные виды и формы)
2. Облигационный заем
3. Государственный (муниципальный) бюджетный кредит
4. Иностранный или международный кредит
5. Кредиторская задолженность

4. Аренда 1. Оперативная аренда
2. Финансовый лизинг

5. Льготное финансирование 1. Государственный (муниципальный) льготный кредит
2. Налоговый кредит
3. Беспроцентный государственный (муниципальный) заем

6. Смешанное финансирование Использование различных способов в разной их комбина-
ции (например, фондообразование, облигационный заем,
государственный бюджетный кредит, налоговый кредит,
финансовый лизинг)

* Составлено автором
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Выбирая тот или иной метод финансового обеспечения хозяйственной деятельности организа-
ции необходимо учитывать:

1) форму собственности и хозяйствования;
2) объемы мобилизации финансовых ресурсов;
3) объемы собственной чистой прибыли (нераспределенной прибыли) и амортизационных

отчислений;
4) требования собственников и общие подходы к дивидендной политики;
5) финансовое положение организации;
6) сроки, на которые планируется мобилизовать финансовые ресурсы;
7) скорость оборота финансовых ресурсов, собственных и заемных средств в хозяйственном

обороте организации;
8) возможность мобилизовать средства собственников и других инвесторов.
Каждый из перечисленных методов и способов финансового обеспечения имеет свои преиму-

щества, но и свои недостатки. Рассмотрим преимущества указанных методов.
1. Самофинансирование позволяет использовать внутренние собственные финансовые ресур-

сы. В меньшей степени зависит от ситуации на финансовых рынках. Финансовые ресурсы могут
быть мобилизованы в соответствии с разработанной программой и финансовым планом. Объемы
финансовых ресурсов могут быть достаточными, особенно при значительных масштабах опера-
ционной деятельности, наличии большой стоимости амортизируемого имущества. Успешно ком-
бинируется с другими методами финансового обеспечения.

2. Акционирование позволяет привлечь финансовые ресурсы собственников (акционеров, ин-
весторов) в больших и очень больших объемах для реализации масштабных инвестиционных и
инновационных проектов. Применяется в публичных и непубличных акционерных обществах.

3. Паевое финансирование позволяет привлечь некоторый объем финансовых ресурсов. Ис-
пользуется в разных хозяйственных обществах и товариществах. В основном используется для
организации старта финансово-хозяйственной деятельности.

4. Целевое финансирование позволяет привлечь значительный объем средств за счет государ-
ства, грантодателей, спонсоров, доноров. Успешно может применяться для финансового обеспе-
чения инновационных проектов, социальных проектов, государственных программ и проектов,
государственных заказов. Практически не имеет стоимости как финансовый ресурс.

5. Заемное финансирование позволяет привлечь самый разный объем финансовых ресурсов, в
том числе на краткосрочной, среднесрочной и долгосрочной основе. Имеет различные источники
и формы реализации. Имеет различную стоимость, что позволяет осуществлять обоснованный
выбор. Успешно комбинируется с другими методами финансового обеспечения.

6. Аренда позволяет вместо финансовых ресурсов получать конкретные материальные ценно-
сти или имущество необходимое для хозяйственной деятельности. Позволяет получать очень до-
рогое инновационное имущество. Аренда позволяет получать в хозяйственную деятельность це-
лые имущественные комплексы. Может комбинироваться с другими методами финансового обес-
печения. Эффективна при ситуациях, когда финансовые ресурсы в денежной форме сложно полу-
чить или экономически невыгодно получать.

7. Льготное финансирование позволяет использовать ресурсы государства, что очень важно
при реализации дорогих и сложных инвестиционных и инновационных проектов. Может комби-
нироваться с другими методами финансового обеспечения. Дает возможность стимулировать
финансово-хозяйственную деятельность (налоговый кредит, беспроцентный государственный
(муниципальный) кредит).

8. Смешанное финансирование — это комбинированный метод финансового обеспечения, ко-
торый позволяет использовать преимущества всех перечисленных выше методов и применять их
в различных сочетаниях исходя из целей и задач финансово-хозяйственной деятельности.

Названные методы имеют и недостатки.
1. Самофинансирование предполагает использование прибыли, которая в значительной степе-

ни связана с собственниками, их желанием и целями по ее распределению и использованию. Это
повышает стоимость прибыли как источника финансовых ресурсов. Прибыль не всегда формиру-
ется в достаточном объеме, что не позволяет ее использовать для самофинансирования.

2. Акционирование как метод формирования финансовых ресурсов всегда зависит от желания,
целей и возможностей собственников (акционеров, инвесторов, участников). Поэтому примене-
ние данного метода значительно ограничено во времени и пространстве. Может применяться только
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при создании акционерного общества, а также в случаях необходимости существенного повыше-
ния его капитализации при реализации масштабных инвестиционных проектов, реорганизации
общества, кризисных явлениях в финансово-хозяйственной деятельности общества. Стоимость
финансовых ресурсов при данном методе относительно высокая.

3. Паевое финансирование в основном применяется при создании хозяйственного общества
или товарищества и очень редко для увеличения уровня его капитализации. Как правило, суммы
паевых взносов незначительные, что не позволяет их использовать для осуществления масштаб-
ного финансирования инвестиционных и инновационных проектов. Иногда дополнительные па-
евые взносы вносятся для повышения финансовой устойчивости организации в условиях кризис-
ных явлений в финансово-хозяйственной деятельности. Как источник финансовых ресурсов ма-
лопродуктивный с точки зрения объемов средств.

4. Целевое финансирование исключительно зависит от желания и возможностей государства,
грантодателей, спонсоров и доноров предоставить финансовые ресурсы, что не позволяет это
источник денежных средств относить к стабильным и значительным по объему. Данный метод
ограничен во времени и пространстве, а также объемами привлекаемых финансовых ресурсов.

5. Заемное финансирование с негативной точки зрения отличается условиями предоставления
финансовых ресурсов, постоянным колебанием стоимости этих ресурсов, сроками предоставле-
ния и возврата средств, необходимостью достаточно часто иметь надежное залоговое обеспече-
ние. Объемы предоставляемых или получаемых заемных средств также заметно колеблются из-за
действия большого числа внешних и внутренних факторов. Высокая вероятность отказа в предо-
ставлении средств в случае проблем с финансово-хозяйственной деятельностью в организации
или нарушением графика погашения ранее полученных заемных ресурсов.

6. Аренда с негативной точки зрения имеет те недостатки, что возникает необходимость по-
стоянно переоформлять договора аренды, что может приводить не только к изменению ее стоимо-
сти, но также к отказу от согласия на ее предоставления. Высокая вероятность изменения стоимо-
сти арендованного имущества. Фактически отсутствует возможности маневра финансовыми сред-
ствами, так как аренда — это движимое и недвижимое имущество, которое нельзя продать в
случае наступления негативных финансово-хозяйственных ситуаций. Стоимость арендованного
имущества может значительно возрастать в условиях инфляции и других негативных внешних
процессов. Требует дополнительных затрат на поддержание в рабочем состоянии.

7. Льготное финансирование зависит от возможностей и желания государства, а это означает
не постоянство в предоставлении. Сроки льготного финансирования могут быть значительно ог-
раничены. Объемы льготного финансирования также ограничены. Для получения льготного фи-
нансирования необходимо выполнение определенных условий со стороны государства.

8. Смешанное финансирование обладает наименьшими негативными чертами, чем остальные
методы, так как применяется в качестве комплексного подхода к финансовому обеспечению, что
означает выбор лучшего метода или комбинации методов при изменении ситуации во внешней и
внутренней среде организации. К недостаткам данного метода можно отнести, в первую очередь,
необходимость принятия альтернативного решения, которое требует достаточно хорошего науч-
ного обоснования. Это не всегда делается в условиях конкретных финансово-хозяйственных си-
туаций или делается, но с определенными погрешностями, которые негативно отражаются на
конечном результате — выборе метода финансового обеспечения.

В практике финансового обеспечения хозяйственной деятельности организаций использует
несколько моделей. Выбор модели зависит от специфики деятельности организации, наличия
собственного капитала и заемных средств, возможности эффективной мобилизации собственных
финансовых ресурсов и заемных источников средств, а также от финансового положения органи-
зации, эффективности ее менеджмента.

В теории финансового менеджмента выделяют пять основных моделей финансового обеспе-
чения хозяйственной деятельности организации: 1) «идеальная» модель; 2) «агрессивная» мо-
дель; 3) «консервативная» модель; 4) «компромиссная» модель; 5) смешанная модель. Однако все
названные модели имеют как позитивные, так и негативные стороны, а поэтому их выбор опреде-
ляется объективными и субъективными факторами хозяйствования организации.

Идеальная модель построена на основе предположения, что долгосрочные пассивы предприя-
тия полностью используются для финансирования необоротных активов, а оборотные активы
финансируются полностью за счет текущих обязательств.

Схематично идеальную модель можно представить в виде такой таблицы (табл. 2).
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Таблица 2. Схема финансирования хозяйственной деятельности в соответствии с идеальной
моделью *

Виды активов Виды пассивов

Необоротные активы Собственный капитал
Долгосрочные обязательства

Оборотные активы Текущие обязательства

* Составлено автором

В реальной практике хозяйствования идеальная модель применяется тогда, когда у предприятия
есть достаточный объем текущих обязательств, а необоротные активы составляют более 65% в струк-
туре активов. Считается, что данная модель достаточно рискованная, поскольку в связи с финансо-
выми трудностями предприятие будет вынуждено продавать часть основных средств. В связи с низ-
кой ликвидностью необоротных активов организация не гарантирована от банкротства в связи с
невозможностью быстрой трансформации необоротных активов в денежные средства.

Агрессивная модель базируется на том, что долгосрочные пассивы являются источником фи-
нансирования как необоротных активов, так и постоянной части оборотных активов. Переменная
часть оборотных активов финансируется за счет текущих обязательств.

Схематично агрессивную модель можно представить в следующем виде (табл. 3).

Таблица 3. Схема финансирования хозяйственной деятельности в соответствии с агрессивной
моделью *

Виды активов Виды пассивов
Необоротные активы Собственный капитал + Долгосрочные обяза-

тельстваПостоянная часть оборотных активов
Переменная часть оборотных активов Текущие обязательства

* Составлено автором

Такую модель финансирования хозяйственной деятельности может позволить организация не
имеющая существенных проблем с формированием финансовых средств. Хозяйствующий субъект
в достаточном количестве получает краткосрочные кредиты и займы, имеет большой собствен-
ный капитал и возможность получать долгосрочные займы и кредиты.

Агрессивная модель может уменьшить риск неплатежеспособности, но не обеспечивает высо-
кого уровня рентабельности активов.

Консервативная модель предусматривает, что необоротные активы финансируются полностью
за счет собственного капитала, а оборотные активы финансируются за счет долгосрочных заемных
средств. Схематично консервативную модель можно представить в следующем виде (табл. 4).

Таблица 4. Схема финансирования хозяйственной деятельности в соответствии с консерва-
тивной моделью *

Виды активов Источники финансирования
Необоротные активы Собственный капитал
Оборотные активы Долгосрочные обязательства

* Составлено автором

Такая модель финансирования может обеспечить высокую рентабельность активов, но имеет
высокий риск неплатежеспособности в связи с изменениями на товарном и финансовом рынках.
Кроме того, организация может не иметь в достаточном объеме долгосрочных обязательств, что
самым негативным образом может отразиться на процессе финансирования активов.

Компромиссная модель предполагает, что долгосрочные пассивы используются для финанси-
рования необоротных активов, постоянной части оборотных активов и 50% переменной части
оборотных активов. Еще 50% переменной части оборотных активов финансируется за счет теку-
щих обязательств. Схематично компромиссная модель может быть представлена в следующем
виде (табл. 5).

Для компромиссной модели финансирования характерен средний уровень рентабельности и
оборачиваемости оборотных активов. Однако данная модель как и предшествующие не обеспе-
чивает лучшее сочетание взаимосвязи активы-пассивы.
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Таблица 5. Схема финансирования хозяйственной деятельности в соответствии с компромисс-
ной моделью *

Виды активов Виды пассивов
Необоротные активы Собственный капитал
Постоянные оборотные активы +
+ 0,5 переменной части оборотных активов Долгосрочные обязательства

0,5 переменной части оборотных активов Текущие обязательства
* Составлено автором

Смешанная модель предполагает, что все виды пассивов в разной пропорции могут быть ис-
пользованы для финансирования разных видов активов. Это позволяет лучше маневрировать сво-
бодными финансовыми ресурсами, осуществлять мобилизацию средств с учетом сложившейся
ситуации на финансовом рынке, учитывать финансовые возможности самой организации. При
смешанной модели финансирования используется определенная степень приоритетов. Во-пер-
вых, используется собственный капитал, который должен покрывать большую часть необорот-
ных активов и часть оборотных активов (постоянную часть оборотных активов). Во-вторых, дол-
госрочные обязательства, которые могут использоваться для финансирования как необоротных,
так и оборотных активов. В-третьих, текущие обязательства, которые, в первую очередь, исполь-
зуют для финансирования оборотных активов, но также могут использовать и для финансирова-
ния необоротных активов.

Схематично смешанная модель может быть представлена в следующем виде (табл. 6).

Таблица 6. Схема финансирования хозяйственной деятельности в соответствии со смешанной
моделью *

Виды активов Виды пассивов
Необоротные активы Собственный капитал (в любой пропорции)

Долгосрочные обязательства (в любой пропорции)
Текущие обязательства (в любой пропорции)

Постоянная часть оборотных активов +
переменная часть оборотных активов

* Составлено автором

Смешанная модель финансирования дает возможность обеспечить гибкое финансовое управ-
ление и создает условия для получения высокого уровня рентабельности как активов, так и соб-
ственного капитала. Но эта модель требует постоянного контроля, так как может способствовать
формированию теневых схем финансирования в хозяйственной практике.

Для финансового обеспечения хозяйственной деятельности могут использоваться следующие
источники финансовых ресурсов (табл. 7).

Выбор источника финансовых ресурсов зависит от следующих условий, которые необходимо
тщательно изучить, провести сравнительный анализ и на альтернативной основе принять научно
обоснованное решение.

Выбор источника финансовых ресурсов зависит от таких условий: 1) срок использования
средств; 2) объем необходимых финансовых ресурсов; 3) период окупаемости вложенных средств;
4) срок обращения необоротных и оборотных активов; 5) принятая дивидендная политика; 6)
стоимость финансовых ресурсов на финансовом рынке; 7) принятая структура капитала предпри-
ятия и структура привлекаемых финансовых ресурсов; 8) возможности по мобилизации финансо-
вых ресурсов из различных источников; 9) уровень контроля за использованием финансовых ре-
сурсов; 10) сроки платежей по привлекаемым финансовых ресурсам; 11) возможности по манев-
рированию финансовыми ресурсами; 12) используемые организацией методы, способы и модели
финансового обеспечения хозяйственной деятельности.

Финансовое обеспечение хозяйственной деятельности организации имеет важное, а иногда
определяющее значение, особенно в периоды, когда необходимы большие объемы финансовых
ресурсов, но формирование таких ресурсов осложняется действием как внешних, так и внутрен-
них факторов. Существующая сегодня финансовая нестабильность на рынках, санкции со сторо-
ны Западных стран по отношению российской экономики — это есть проявление внешних факто-
ров, которые создают проблемы хозяйствующим субъектам промышленности осуществить поиск
и обеспечить формирование финансовых ресурсов. Экономическая слабость хозяйствующих
субъектов, их финансовая неустойчивость, незначительные внутренние доходы и прибыли от опе-
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Таблица 7. Источники формирования финансовых ресурсов организации *
Собственные внутренние ис-

точники финансовых ресурсов
Собственные внешние источни-

ки финансовых ресурсов
Заемные источники финансо-

вых ресурсов
1. Нераспределенная прибыль
организации

1. Эмиссия акций в АО, в т.ч.
дополнительная

1. Инвестиционные кредиты
коммерческих банков

2. Амортизационные отчисле-
ния

2. Учредительские и паевые
взносы, в т.ч. дополнительные

2. Эмиссия корпоративных об-
лигаций организаций

3. Страховая сумма возмеще-
ния убытков

3. Взносы сторонних отече-
ственных и иностранных инве-
сторов в уставный капитал

3. Целевой государственный
кредит субъектам предприни-
мательства

4. Реинвестирование части
средств, полученных от реа-
лизации нематериальных ак-
тивов

4. Бесплатно предоставленные
целевые средства государствен-
ных и муниципальных органов
власти

4. Налоговый инвестиционный
кредит субъектам предприни-
мательства

5. Иммобилизованная в инве-
стиции часть излишков обо-
ротных активов

5. Бесплатно предоставленные
целевые средства коммерчески-
ми структурами

5. Финансовый и оперативный
лизинг

6. Долгосрочные финансовые
вложения, срок погашения
которых заканчивается в те-
кущем году

6. Гранты, спонсорская помощь,
донорская помощь

6. Кредиторская задолженность

* Составлено автором

рационной деятельности, отсутствие широких связей с разными рынками денег и капиталов —
это проявление внутренних факторов, которые не позволяют в сегодняшних условиях формиро-
вать необходимые финансовые ресурсы. В свою очередь, действие внешних и внутренних факто-
ров на финансовое обеспечение хозяйственной деятельности организации в современных усло-
виях переплетаются и усиливаются, что особенно остро ощущают хозяйствующие субъекты про-
мышленности, которые на протяжении последних 10-15 лет использовали определенные нарабо-
танные схемы привлечения финансовых ресурсов и, не особенно представляли себе ситуацию,
когда возможности по привлечению средств могут заметно измениться. В этих условиях хозяй-
ствующим субъектам промышленности следует кардинально пересмотреть свои подходы с уче-
том существующих методов, способов и моделей финансового обеспечения.

Ситуация на российском финансовом рынке не только неустойчивая, но и в большей степени
неблагоприятная для привлечения заемных средств, стоимость которых при растущей ключевой
ставке ЦБ России в течение 2014 года имеет тенденцию к постоянному ухудшению. В этих усло-
виях коммерческие организации должны больше ориентироваться на те методы, способы и моде-
ли, которые лучше всего подходят в данных непростых условиях.

По нашему мнению, метод заемного финансирования в условиях нестабильности рынков стано-
вится практически недоступным для большинства хозяйствующих субъектов промышленности.
Также в условиях нестабильности финансового и товарного рынков ограничиваются возможности
методов акционирования и паевого финансирования, особенно в тех случаях когда собственники
(акционеры, участники) не имеют достаточных средств для поддержки своих организаций.

В то же время российские крупные корпоративные организации могут рассчитывать на разме-
щение своих акций на зарубежных фондовых биржах, в том числе азиатских. Это даст возмож-
ность привлечь новых акционеров и дополнительные значительные финансовые ресурсы. Орга-
низация размещения акций российских акционерных компаний на зарубежных фондовых бир-
жах является не только хорошим способом привлечения внешних собственных финансовых ре-
сурсов, но и дополнительной рекламой российского промышленного бизнеса, что также важно с
позиции расширения участия в международном разделении труда.

В условиях нестабильности рынков наиболее реальным методом финансового обеспечения хо-
зяйственной деятельности организаций промышленности остается применение метода самофинан-
сирования как наиболее доступного и относительно надежного. Однако у большинства организа-
ций промышленности, которые работали в значительной степени на заемных средствах может быть
ситуация, когда недостаточно собственных средств для самофинансирования. В этих случаях мож-
но пробовать использовать такие методы как целевое финансирование, льготное финансирование,
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аренда. Однако эти методы не всегда доступны средним и особенно малым хозяйствующим субъек-
там. Государство в условиях финансово-экономического кризиса не может всем оказать помощь
финансовыми ресурсами, а поэтому в реальности остается только самофинансирование.

Вместе с тем, если хозяйствующий субъект является надежным заемщиком на протяжении
многих лет, то возможны ситуации, когда банки могут предоставлять кредиты на более выгодных
условиях, так как последним тоже нужны клиенты, которые будут брать кредиты, а это источник
доходов и прибыли банковских учреждений. Ведь банки и другие финансово-кредитные органи-
зации в условиях финансовой нестабильности на рынках страдают не меньше, чем хозяйствую-
щие субъекты промышленности.

Для крупных промышленных организаций помимо банковского кредитования может быть бо-
лее выгодным эмиссия облигаций со сроками и объемами средств, ставками, которые существен-
но более выгодны, чем банковские кредиты. Однако корпоративные облигации необходимо уметь
размещать среди потенциальных клиентов, в первую очередь, корпоративных, т.е. юридических
лиц. Но в нестабильной ситуации большинство корпораций не имеют свободных средств для
вложения в ценные бумаги, что существенно ограничивает возможности распространения корпо-
ративных облигаций среди юридических лиц. В то же время в условиях нестабильности населе-
ние более подвержено паническим настроениям и часто готово с целью сохранения своих накоп-
лений вложить значительные суммы в ценные бумаги, которые смогут приносить определенный
стабильный доход (особенно, если это купонные облигации с ежеквартальным купоном) и доста-
точно надежно гарантировать сохранность сбережений. Поэтому мы рекомендуем в условиях не-
стабильности рынков капитала более активно использовать корпоративные облигации для при-
влечения средств населения.

Кроме того, крупный корпоративный бизнес России может рассчитывать на поддержку со сто-
роны государства, особенно организации, которые относятся к бюджетообразующим, например,
сырьевые и энергетические компании, крупные машиностроительные компании, самолето- и ра-
кетостроительные корпорации, автотранспортные, судостроительные корпорации, корпорации
атомной промышленности, корпорации химической, металлургической промышленности и т.д. В
условиях нестабильности рынков государство, как правило, приходит на помощь таким корпора-
циям. При этом могут использоваться различные методы. Во-первых, предоставление прямого
бюджетного финансирования, которое может помощь таким корпорациям пережить нестабиль-
ность на финансовых и товарных рынках. Во-вторых, предоставление льготных государственных
кредитов, которые могут быть использованы для финансирования недостатка или пополнения
оборотных средств корпораций. В-третьих, сформировать государственные заказы на продукцию
таких корпораций, т.е. используется метод государственных закупок. В-четвертных, организация
специальных программ помощи корпоративному бизнесу. Например, для автомобильного произ-
водства государство финансирует программу скидки в размере 50 тыс. руб. на приобретение но-
вого автомобиля при утилизации (сдачи) старых автомобилей. В-пятых, финансирование за счет
федерального бюджета целевых программ создания, масштабного расширения промышленного
производства, реализации инвестиционных или инновационных проектов модернизации, пере-
оборудования производства.

Российский крупный корпоративный бизнес может также рассчитывать на получение заем-
ных финансовых ресурсов за счет зарубежных финансово-кредитных организаций тех стран, ко-
торые не участвуют в санкциях против России.

Среди существующих моделей финансового обеспечения хозяйственной деятельности орга-
низаций промышленности наиболее эффективной является смешанная модель, которая дает луч-
ший результат при использовании собственных и различных долгосрочных и краткосрочных за-
емных средств. Особенно данная модель эффективна при использовании комплексного подхода
при выборе источников финансовых ресурсов.

ВЫВОДЫ
Проведенные исследования показывают, что в условиях нестабильности рынков из всех су-

ществующих методов, способов и моделей финансового обеспечения хозяйственной деятель-
ности следует выбирать только те, которые реальны для применения в конкретных финансово-
хозяйственных условиях. Нами рекомендуется использование метода смешанного финансиро-
вания, который в условиях нестабильности рынков, в первую очередь, базируется на самофи-
нансировании в сочетании с целевым и льготным финансирование, а при возможности и мето-
дом акционирования и заемного финансирования. В частности, метод акционирования целесо-
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образен при размещении дополнительных акций акционерных компаний на зарубежных фон-
довых площадках, а метод заемного финансирования рекомендуется использовать при эмиссии
и размещении корпоративных облигаций с целью приобретения последних населением. Ис-
пользование целевого и льготного финансирования очень важно для многих корпоративных
структур, особенно на стратегических направлениях развития бизнеса. В этом случае участие
государства может обеспечить не только предоставление финансовых ресурсов в виде бюджет-
ного целевого финансирования, но также и сформировать заказы на готовую продукцию, что
иногда важнее, чем получение финансовых ресурсов из бюджета. Однако целевое и льготное
финансирование доступно далеко не всем хозяйствующим субъектам промышленности, а по-
этому для большинства промышленных организаций самофинансирование в условиях неста-
бильности рынков будет практически единственным доступным и надежным методов финансо-
вого обеспечения хозяйственной деятельности.
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ГОСУДАРСТВЕННОЕ ФИНАНСОВОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ
СОЦИАЛЬНЫХ ПРОЦЕССОВ

Рассматриваются вопросы государственного финансового регулирования социальных процессов. Показано, что в
Российской Федерации чаще всего для государственного регулирования социальных процессов используется механизм
финансового обеспечения выплат и льгот за счет бюджетов разного уровня и средств государственных социальных
внебюджетных фондов. Обосновано, что в условиях финансово-экономической нестабильности, антироссийских санк-
ций государство должно более активно использовать механизмы финансового регулирования и финансового стимули-
рования экономики для поддержки социальной сферы. Рекомендовано более активное вовлечение населения страны в
решение вопросов социального страхования. Для этого предлагается пересмотреть подходы к начислению и выплате
заработной платы в государственном и частном секторах, которая должна стать одним из важных инструментов соци-
альной защиты для всех работающих и их семей, а также действенным источником образования различных социальных
внебюджетных фондов страны.
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ВВЕДЕНИЕ
Современное общество невозможно представить без активной роли государства, особенно в

регулировании социальных процессов. В ХХ столетии в большинстве стран мира сложилась си-
туация, когда политическая и социальная стабильность в значительной степени зависит от объе-
ма, качества и доступности услуг в сфере образования, здравоохранения, культуры, социального
обеспечения, защиты инвалидов, сирот и т.п. Кроме того, высока роль государства в решении
задач по материальному стимулированию труда работающих, получении компенсаций за утрату
здоровья, потерю трудоспособности, потерю кормильца и т.д. В мировой практике сложилось
такое положение, что государство должно брать на себя значительную часть социальной ответ-
ственности за финансирование базовых социальных услуг и инфраструктуры, обеспечивать за-
щиту своего населения, включая и его социальную безопасность.

Статья 7 Конституции Российской Федерации определяет, что российское государство являет-
ся социальным, политика которого направлена на создание условий, обеспечивающих достой-
ную жизнь и свободное развитие человека [1]. Государство в современном понимании должно
обеспечивать следующие социальные гарантии: право на труд и защиту от безработицы; право на
государственную защиту материнства, отцовства, детства, семьи; социальное обеспечение при
утрате трудоспособности или потере кормильца; право на жилище, на охрану здоровья и меди-
цинскую помощь; на образование. Для реализации этих социальных гарантий каждое государ-
ство использует различные финансовые механизмы. Эти финансовые механизмы должны помочь
обеспечить социальную стабильность, не допускать резкого расслоения общества. Поэтому госу-
дарственное финансовое регулирование социальных процессов направлено на нивелирование
разницы в уровне доходов разных социальных групп населения.

Проблемы государственного финансового регулирования социальных процессов рассматри-
ваются многими учеными, в том числе Антонова М. [2], Бобыков В. [3], Данакин Н. [4], Дмитри-
ев М. [5], Жуков В. [6], Иванов В. [7], Калинеску Т. [8], Маркова О. [9], Нефедов В. [10], Роик В. [11],
Филлипова Н.П. [12], Шарин В. [13], Шаронов А. [14], Шмелев Ю.Д. [15] и др.

В Российской Федерации принято достаточное количество законодательных актов, направлен-
ных на социальную защиту и поддержку населения. К ним можно отнести: «О страховании вкла-
дов физических лиц в банках Российской Федерации» от 23.12.2003. № 177-ФЗ; «Об основах
обязательного социального страхования» от 16.07.1999 №165-ФЗ; «Об обязательном социальном
страховании на случай временной нетрудоспособности и в связи с материнством» от 29.12.2006
№255-ФЗ; «Об обязательном социальном страховании от несчастных случаев на производстве и
профессиональных заболеваний» от 24.07.1998 №125-ФЗ; «Об обязательном пенсионном страхо-
вании в Российской Федерации» от 15.12.2001 №167-ФЗ; «Об обязательном медицинском страхо-
вании в Российской Федерации» от 29.11.2010 №326-ФЗ; «Об основах охраны здоровья граждан
Российской Федерации» от 21.11.2011 №323-ФЗ; «Об образовании в Российской Федерации» от
29.12.2012 №273-ФЗ и т.д.
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Однако несмотря на значительное количество научных исследований в области регулирования
социальных процессов проблемы в этой области продолжают оставаться, а некоторые из них при-
нимают совершенно новое звучание. Это обусловлено изменениями, которые происходят в эконо-
мике, политике, социальной сфере в отдельных странах, а также во всем мире.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является раскрытие основных подходов к государственному финансовому регу-

лированию социальных процессов в Российской Федерации в условиях финансово-экономичес-
кой нестабильности.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Проблемы государственного регулирования социальных процессов нашли отражение в рабо-

тах Бабич А.М., Павловой Л.Н. [16], Грязновой А.Г., Маркиной Е.В. [17], Поляка Г.Б. [18]. В час-
тности, в работе Грязновой А.Г., Маркиной Е.В. сформулированы финансовые методы для воз-
действия на социальные процессы [17, с. 131-132].

Приведенные финансовые методы государственного регулирования социальных процессов,
можно сгруппировать в три группы. Во-первых, методы, связанные с финансовым обеспечением
социальных процессов. К таким методам можно отнести: а) финансирование гарантированных
государством прямых денежных выплат гражданам (пенсии, пособия, стипендии, компенсации,
субсидии, денежная материальная помощь); б) финансирование льгот отдельным категориям граж-
дан при оплате или получении товаров и услуг; в) государственная финансовая поддержка жиз-
ненно важных отраслей экономики, ориентированных на производство потребительских товаров
и услуг первой необходимости; г) бюджетное финансирование учреждений социальной сферы
(образование, здравоохранение, культура, социальное обслуживание), а также государственная
поддержка других некоммерческих организаций, действующих на рынке подобных услуг для
обеспечения их доступности населению. Во-вторых, методы, связанные с финансовым регулиро-
ванием социальных процессов. К ним можно отнести: а) налоговое регулирование доходов граж-
дан и юридических лиц (дифференциация налоговых ставок, налоговые льготы, в том числе на-
правленные на стимулирование благотворительной деятельности); б) государственное финансо-
вое регулирование рынка жилья; в) содействие развитию финансового рынка, участники которо-
го ориентированы на «мелких» (с точки зрения размеров накоплений) вкладчиков, инвесторов,
страхователей, создание специального механизма защиты их интересов. В-третьих, методы, свя-
занные с финансовым стимулированием социальных процессов. К таким методам можно отнес-
ти: финансовое стимулирование создания новых рабочих мест, а также начала индивидуальной
предпринимательской деятельности, финансирование общественных работ.

Если посмотреть на предложенные методы, то для России характерно преобладание методов
финансового обеспечения, которые базируются на участии либо Федерального бюджета, либо
бюджета субъектов федерации, либо муниципальных бюджетов, либо средств различных соци-
альных внебюджетных фондов в финансировании тех или иных социальных услуг и гарантий
населению.

«В Российской Федерации за счет средств бюджетов различных уровней и государственных
социальных внебюджетных фондов финансируются социальные выплаты:
 пенсии по старости, потере кормильца, инвалидности, за выслугу лет;
 пособия при временной и постоянной нетрудоспособности, на детей, на погребение, по без-

работице, вынужденным мигрантам;
 стипендии студентам, в том числе социальные стипендии студентам из малоимущих семей;
 жилищные субсидии;
 материальная помощь малоимущим гражданам [17, с. 132]».
Необходимо отметить, что объемы прямых социальных выплат в Российской Федерации воз-

растают с каждым годом. Это обусловлено несколькими причинами:
1) происходит старение населения, что сказывается на увеличении численности граждан стра-

ны, которые выходят на пенсию по возрасту или по выслуге лет;
2) к сожалению, растет количество граждан, которые получили увечья на производстве или в

быту, что также увеличивает объемы бюджетного финансирования либо временной, либо посто-
янной нетрудоспособности;

3) увеличивается численность населения, которое можно отнести к малоимущим гражданам.
По данным различных источников, в том числе и правительства Российской Федерации, в 2014
году число граждан, находящихся за чертой бедности или около этой черты составляло от 15 до
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20 млн. человек. Резкое ухудшение финансово-экономического положения страны в 2014 году
увеличивает число малоимущих граждан и усиливает давление на бюджеты всех уровней и госу-
дарственные социальные внебюджетные фонды в связи с необходимостью финансировать по-
требности малоимущих граждан, а также поддерживать граждан новых субъектов Российской
Федерации из Республики Крым и города Федерального значения Севастополя;

4) за последние годы (2010-2014 гг.) возросло число различных природных катаклизмов, кото-
рые оказали значительный ущерб населению страны, что вынуждает государство использовать
методы финансового обеспечения как единственные для социальной защиты пострадавших;

5) постоянно растет инфляция в стране, особенно это можно ощущать в 2014 году, когда из-за
санкций происходит необоснованное увеличение цен не только на импортные товары, но прежде
всего на отечественные, которые никак не зависят от импорта сырья или иных компонентов.

Таким образом, для России среди финансовых методов воздействия на социальную среду го-
сударство чаще всего использует методы финансового обеспечения за счет использования средств
бюджетов разного уровня и социальных внебюджетных фондов.

Такой подход может быть справедлив лишь на незначительном временном отрезке, тогда ког-
да: а) имеются достаточное количество государственных финансовых ресурсов; б) нет явных про-
блем в экономике; в) финансовые ресурсы стабильно поступают в бюджеты разного уровня и
внебюджетные социальные фонды; г) теневая экономика незначительная по величине и своим
масштабам воздействия; д) есть стабильный приток финансовых ресурсов из-за рубежа; е) госу-
дарство располагает значительными золотовалютными резервами, страховыми и резервными
фондами; ж) банковская и страховая системы работают на достаточно высоком уровне.

Однако в современной России ситуация недостаточно благоприятна для использования только
методов финансового обеспечения социальных процессов. Более того, в 2014 году она значитель-
но ухудшилась по сравнению даже с 2013 годом, когда стали уже ощущаться негативные тенден-
ции в социально-экономическом развитии страны.

Российская экономика является открытой экономикой, но не полностью рыночной, так как в
экономике России преобладают государственные компании, во многих случаях рынки монополи-
зированы или контролируются отдельными частными структурами, что не позволяет нормально
развиваться малому и среднему бизнесу. Это оказывает негативное влияние на такие показатели,
как рынок труда, величина заработной платы, налоговые платежи в бюджеты различного уровня
и социальные внебюджетные фонды. В связи с этим, чтобы наполнять бюджеты денежными сред-
ствами государство устанавливает сверхвысокие налоги на добычу полезных ископаемых, в час-
тности, нефть, газ и другие энергетические ресурсы. Это превращает Россию в сырьевой прида-
ток развитых стран и снижает в реальности возможности по обеспечению социальной защиты
населения.

Поэтому уже с 2015 года необходимо переходить от использования методов финансового обес-
печения к более активному применению методов финансового регулирования и финансового сти-
мулирования как в экономике, так и прежде всего в социальной сфере.

Одной из главных задач, стоящих перед государственным финансовым регулирование соци-
альной сферы Российской Федерации, является выравнивание доходов разных слоев населения,
повышение заработных плат работающему населению, чтобы оно могло действительно обеспе-
чивать необходимые социальные стандарты. По нашему мнению, существенного успеха в эконо-
мике страны не будет, если заработная плата работающего населения будет близкой к минималь-
ной зарплате или к прожиточному минимуму, а соотношение между доходами наименее и наибо-
лее оплачиваемых работников (между руководством организаций и их подчиненными) состав-
лять десятки, а иногда и сотни раз.

К сожалению, для России государственное финансовое регулирование социальных процессов
часто сводится к одной из двух дилемм: а) осуществлять денежные выплаты из бюджетов разного
уровня или социальных внебюджетных фондов; б) предоставлять социальные блага или услуги
на основе бесплатности или частичной платности.

Нам представляется, что оба эти подхода можно и нужно применять, но только в ограничен-
ном объеме. Основной подход к решению финансовых проблем социальной сферы должен бази-
роваться на способности трудоспособного населения самостоятельно заработать средства для
достойной жизни. Это возможно, если государство будет действительно регулировать социально-
экономические процессы, стимулировать бизнес на установление достойных заработных плат
своему персоналу. Но, прежде всего, это должно сделать само государство, которые обязано уста-
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новить достойные заработные платы в соответствии с едиными разработанными тарифами для
всех видов работ. Такие тарифные сетки (должностные оклады), можно и нужно уже применять в
бюджетной сфере, чтобы не было существенной дифференциации между регионами страны,
бюджетными учреждениями, руководителями и персоналом.

Российская Федерация в региональном аспекте имеет значительные отличия, которые сказы-
ваются на жизни людей, их расходах на собственное содержание и содержание своих семей. Эти
различия могут быть учтены при установлении общих для всей страны коэффициентов доплаты к
заработной плате в соответствии с региональными особенностями, чтобы учесть разность усло-
вий в расходах семей, например, на Дальнем Востоке, Крайнем Севере или Центральных и Юж-
ных регионах.

В последние годы в развитых и развивающихся странах обсуждается вопрос об масштабах
участия государства в социальной поддержке населения, сохранении перераспределительной
функции государства. Эта дискуссия происходит в том числе и в рамках регулярно проводимых
конгрессов Международного института государственных и муниципальных финансов. В частно-
сти, Вито Танзи, президент данного института, выступая с докладом, считает, что «государства
стали огромной страховой компанией для граждан и породили огромное число посредников меж-
ду собой и гражданами, при этом не обеспечили возможность предотвратить ситуации, при кото-
рых граждане научились уклоняться от налогов, получать заработную плату «в конвертах», под-
делывать больничные листы, покрывать прогулы больничными листами и др. [19]».

Из этого положения вытекает тезис, который поддерживают определенные группы ученых и
специалистов на Западе, в первую очередь, заинтересованных в либерализации экономики, что
современный финансово-экономический кризис порождается кризисом индустриального соци-
ального государства в результате масштабного перераспределения финансовых ресурсов через
бюджетные системы стран на нужды социальной сферы. Однако объективный анализ развития
различных стран мира, в том числе США, стран ЕС, Швейцарии, Норвегии, Новой Зеландии и т.п.
показывает, что финансово-экономический кризис возник в такой стране как США, где уровень
частной инициативы во многом выше, чем в других странах, а размеры социальных расходов
значительно ниже, чем в большинстве стране ЕС, Норвегии, Швейцарии. Если же сравнивать
некоторые страны ЕС, например, Великобританию и Польшу, то невозможно четко проследить
зависимость от уровня социальной поддержки населения и проблем выхода из кризиса. В частно-
сти, Польша имеет уровень социальных расходов примерно такой же как Великобритания, но в
отличие от последней показывает положительные и достаточно стабильные темпы роста эконо-
мики как до кризиса и во время кризиса, так и после кризиса 2007-2009 годов [17].

Если сравнить данные развитых стран и России по уровню государственных и муниципаль-
ных расходов на социальные цели [17], то в большинстве этих стран они выше, чем в России
примерно в 1,5-1,6 раз. Однако главный вопрос, на который сложно ответить сегодня — должна
ли Россия поднимать уровень социальных расходов или, наоборот, развитые страны должны сни-
жать свои показатели.

Нам представляется, что ответ на этот вопрос зависит от множества условий и факторов, кото-
рые обусловлены социально-экономическими процессами в разных странах, общемировыми тен-
денциями не только в экономике, но и социальной сфере. К сожалению, ситуация в мире в после-
дний год резко ухудшается. Она затрагивает как экономику и социальную сферу России, так и
многих других стран, включая практически все страны ЕС.

Ухудшение экономической ситуации в мире, нарастание экономической и политической конф-
ронтации между государствами, усиление терроризма, расширение зон политической и социаль-
но-экономической нестабильности, приводит к тому, что большинство стран мира будет ориенти-
роваться на снижение уровня государственных и муниципальных расходов на социальные цели,
чтобы не допустить резкого спада экономики из-за повышения угрозы дефолта. Ведь многие страны
мира, включая такие как США, страны ЕС и др. имеют колоссальные дефициты бюджетов, обус-
ловленные многими причинами, включая и завышенное финансирование социальных проектов.

Для России в 2015 и последующих годах главным заданием остается сохранение достигнутых
уровней социальных гарантий, а также оптимизации финансирования социальных процессов,
переход от прямого государственного и муниципального финансирования социальной сферы к
реализации на практике механизмов финансового регулирования и стимулирования, позволяю-
щих усилить социальное страхование за счет работодателей, самих работников, повысить уро-
вень самофинансирования населения путем повышения их материальных доходов, сокращения
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числа малоимущих граждан, граждан, получающих значительные объемы платежей в качестве
компенсаций или за особые заслуги. Нам представляется, что в стране необходимо провести глу-
бокую реформу всех социальных выплат, гарантий и компенсаций с тем, чтобы четко определить-
ся с финансированием самых разных социальных выплат и льгот по всем категориям населения.
Возможно многие социальные выплаты и льготы должны быть учтены при назначении пенсий,
пособий по инвалидности или иных пособий, установлении заработных плат (или коэффициен-
тов к заработным платам), чтобы можно было учесть в последствии заслуги человека при назна-
чении пенсий.

В Российской Федерации активно используется мировой опыт разнообразного сочетания от-
дельных элементов страхового и бюджетного механизмов социальных выплат, разделения обяза-
тельств между государством и негосударственными институтами по мобилизации средств, их
инвестированию и осуществлению выплат. Вместе с тем, не весь положительный зарубежный
опыт используется в стране. Как отмечают в правительстве России, более 20 млн. граждан страны
не состоят на учете по Обязательному пенсионному социальному страхованию и не имеют соот-
ветствующих лицевых пенсионных счетов, что фактически закрывает путь этим людям в даль-
нейшем получать солидарные пенсионные выплаты из Пенсионного фонда РФ. Значительные
проблемы существуют в системе социального страхования, включая как пенсионное, так и дру-
гие виды страхования. Проблема пенсионного страхования состоит в том, что расходы Пенсион-
ного фонда в определенной части покрываются не страховыми взносами работодателей и (или)
работников, а средствами Федерального бюджета. Это положение с каждым годом усугубляется,
что ставит под угрозу нормальное функционирование не только самого Пенсионного фонда РФ,
но всю бюджетную систему страны, выполнение функций государства по всем остальным соци-
ально-экономическим вопросам.

В социальном страховании должны больше участвовать как работодатели, так и сами работни-
ки. Однако страховые взносы населения в государственные социальные внебюджетные фонды
России практически незначительны. Это сводит на нет саму идею социального страхования, ког-
да работник своим трудом и заработками формирует страховые средства в будущем на самые
различные страховые события, включая достижение пенсионного возраста. Однако, чтобы насе-
ление активно задействовать в наполнении фондов государственного социального страхования,
следует существенно увеличить заработную плату работающему населению, вывести из теневого
сектора миллиардные суммы оплаты труда, заложить в формирование тарифов и должностных
окладов по оплате труда определенные расходы на отчисления в государственные социальные
внебюджетные фонды, в том числе по пенсионному страхованию, социальному страхованию,
медицинскому страхованию. Невозможно строить нормальную систему государственного финан-
сового регулирования социальной сферы, если базовые категории, такие как заработная плата
ниже реальных потребностей в 3-4 раза. Если с 2015 года планируется минимальная оплата труда
в размере 5965 рублей, то о каком социальном страховании за счет работников или работодателей
можно вести речь. Исходя из нынешних цен на самые минимальные товары и услуги для одного
человека не говоря уже о семье из трех-четырех человек минимальная оплата труда должна была
составлять не менее 10 тыс. рублей. При этом такую оплату труда можно платить за не полный
рабочий день, т.е. не за 7-8 часов работы, а за 3-4 часа в день. Минимальная оплата труда должна
превышать прожиточный минимум процентов на 10-15. Только в этом случае минимальная зара-
ботная плата будет стимулировать труд. Утверждения о том, что в России рост оплаты труда сдер-
живается прежде всего низкими показателями производительности труда, являются несостоятель-
ными. Между производительностью труда и оплатой труда существуют определенные зависимо-
сти. Высокая производительность труда достигается при высоком уровне механизации и автома-
тизации труда, четкой зависимости оплаты труда от количества и качества труда. Однако в стране
эти принципы взаимосвязи труда и его оплаты нарушены были еще в последние годы СССР и
продолжают усугубляться в настоящее время, что негативно сказывается на уровне доходов насе-
ления, заинтересованности людей в высокой производительности труда. Ведь незначительная часть
населения в России при очень малых трудовых усилиях сконцентрировала большую часть дохо-
дов. Отсутствие реального социального равенства в стране и является одним из главных факто-
ров стимулирования роста производительности труда, обеспечения со стороны государства нор-
мального финансового регулирования социальных процессов. Невозможно осуществить финан-
совое регулирование не ущемляя интересы определенной группы чиновников как в центре, так и
в регионах и связанных с ними бизнес-структур. Это возможно только при достаточно активном
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гражданском обществе, которое будет контролировать процессы формирования и использования
государственных средств на экономические и социальные нужды.

Движения вперед по социальным вопросам в России возможно тогда, когда более активно
будут сменяться руководители на местах, т.е. в регионах, муниципалитетах, государственных орга-
низациях и т.п. Необходимо ввести выборную систему на все государственные должности, вклю-
чая и государственные бюджетные организации. При этом срок полномочий таких руководителей
должен быть ограничен 4-5 годами при возможном максимальном нахождении на должности не
более 8-10 годами.

Как отмечает ряд авторов, одной из проблем организации социальных выплат и льгот в России
является сложность правового регулирования. Только на федеральном уровне имеется более 400
нормативных правовых актов (федеральные законы, указы Президента РФ, постановления Прави-
тельства РФ) [17]. При этом законодательство как на федеральном, так и региональном уровне оста-
ется нестабильным как по объективным, так и по субъективным причинам. Нестабильность законо-
дательства и всей нормативно-правовой базы делает неэффективной всю систему государственного
финансового регулирования социальной сферы. В результате государство тратит на социальную
сферу больше средств, а эффективность этих расходов остается низкой. Часто складывается ситуа-
ция, когда бюджетные средства не доходят до адресатов по социальным льготам и выплатам, а если
и доходят, то в значительно меньшем объеме, чем выделяемые из бюджета деньги.

Общим направлением реформирования социальной сферы в РФ в последние 10 лет стали от-
казы от многочисленных льгот и их замена денежными компенсациями. Однако, по нашему мне-
нию, главная проблема государственного финансового регулирования социальной сферы в Рос-
сии связана не с выбором между льготами и денежными компенсациями, а в следующем:

а) наличием государственных и муниципальных финансовых ресурсов для осуществления
денежных компенсаций;

б) обеспечение адресности денежных компенсаций;
в) правильностью и своевременностью назначения денежных выплат нуждающимся;
г) социальной справедливости при установлении размеров денежных компенсаций;
д) стимулирования населения к самостоятельности социального обеспечения через активное

участие в самостраховании.
Для государственного финансового стимулирования социальных процессов во всем мире ис-

пользуют самые разные подходы, в том числе: а) бюджетное субсидирование производства това-
ров и услуг для определенных социальных групп населения; б) государственные и муниципаль-
ные заказы для определенных социальных групп населения; в) установление налоговых льгот. В
Российской Федерации наибольшее распространение получил механизм государственного заказа
на закупки продовольственных товаров с целью предотвращения резких колебаний цен на них.
Это мера поддержки и потребителя и производителя. Однако главной проблемой этого механизма
является его недостаточная объективность, что связано с выбором организаций, у которых заку-
паются продовольственные товары. В этих операциях достаточно часто прослеживаются корруп-
ционные схемы, когда государство расходует свои средства и закупает товары по завышенным
ценам, а затем продает по более низким ценам.

В мире одним из наиболее распространенных подходов по сглаживанию дифференциации до-
ходов разных социальных групп, обеспечения доступности жизненно важных товаров и услуг
является применение метода налогового регулирования. Этот метод базируется на использовании
прогрессивной системы налогообложения доходов граждан с установлением необлагаемого уровня
доходов, равного прожиточному минимуму.

В России отказались от использования прогрессивной шкалы налогообложения доходов физи-
ческих лиц. Это было обусловлено тем, что в 90-х годах ХХ столетия прогрессивная система
налогообложения не смогла обеспечить необходимый уровень наполняемости бюджетов как фе-
дерального, так и регионального и местного. Кроме того, по мнению российских специалистов в
области финансов и налогообложения прогрессивная шкала налогов не стимулировала предпри-
нимателей выходить из тени и платить открыто заработную плату своим работникам и из нее
соответствующие налоги и сборы.

Таким образом, отказ от прогрессивной системы налогообложения физических лиц был свя-
зан исключительно с неспособностью государства в реальности контролировать и регулировать
частный и государственный сектор экономики. Поэтому, нам представляется, целесообразным
вернуться к обсуждению вопроса о возвращении прогрессивной системы налогообложения дохо-
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дов физических лиц. Однако эта система должна быть реализована не только с учетом показыва-
емых доходов (заработной платы и других официальных выплат), но также с учетом косвенных
методов определения доходов (через изменения величины имущества, величины расходов, нали-
чия того или иного имущества, расходов на содержание имущества, осуществления расходов на
сложно выявляемые виды услуг и т.п). Ведь достаточно часто физические лица числясь безработ-
ными уже много лет имеют огромные теневые доходы, в том числе за счет запрещенного в стране
бизнеса. В стране должна быть внедрена более жесткая система оценки доходов и расходов насе-
ления, в первую очередь, тех кто по своему статусу обладает возможностями устанавливать и
выплачивать себе, своим родственникам, друзьям и знакомым более высокие зарплаты, доплаты
и премии, минуя официальный учет. В стране для всех видов предприятий и организаций, госу-
дарственных и частных структур должны быть разработаны и введены в действие минимальная и
средняя шкала заработной платы и разных доплат, чтобы не допускать фактического занижения
налогооблагаемых доходов физических лиц как по фонду оплаты труда, так и по суммам средств
к выплате оплаты труда конкретным работникам.

ВЫВОДЫ
Проведенные исследования позволяют утверждать, что в практике государственного финансо-

вого регулирования социальных процессов в Российской Федерации достигнуты определенные
позитивные результаты, которые можно с успехом сравнивать с развитыми странами. Однако мас-
штабы социальных проблем в стране, негативная финансово-экономическая ситуация в 2013 и
особенно 2014 годах, требует более активного использования не только методов государственно-
го финансового обеспечения социальных гарантий и выплат населению, но применения методов
государственного финансового регулирования и стимулирования социальных процессов за счет
изменения отношения государства к работающему населению, повышению оплаты труда работа-
ющих, дальнейшему выводу из тени доходов как юридических, так и физических лиц, ужесточе-
нию правовых норм наказания за сокрытие от налогообложения денежных средств, имущества,
вывод денег за пределы страны, в том числе в оффшорные зоны, внедрения прогрессивной систе-
мы налогообложения доходов физических лиц, внедрения системы косвенного определения до-
ходов, ведения учета и оценки расходов населения, что позволит более точно определить объемы
налогооблагаемых доходов, а также выявить действительных потребителей социальных услуг
государства.
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К ВОПРОСУ ОБ ОПРЕДЕЛЕНИИ СУЩНОСТИ НАЛОГОВОГО
ПЛАНИРОВАНИЯ

В данной статье автором проведен анализ исследования экономической сущности понятия «налоговое планирова-
ние», изучены и обобщены существующие определения налогового планирования. Представлен научный подход уче-
ных и обосновано авторское видение к определению сущности данного понятия.

Ключевые слова: налоговое планирование, налоговые обязательства, оптимизация налоговых платежей, учетная
политика, эффективность.

ВВЕДЕНИЕ
На сегодняшний день в условиях рыночных трансформаций актуальными остаются вопросы

уплаты налогов, сборов и других обязательных платежей, которые являются частью финансовых
операций по выполнению обязательств перед государством. Изучение и определение основ постро-
ения современной системы налогообложения, основных видов налоговых платежей и объектов на-
логообложения позволяет формировать эффективную налоговую политику предприятия, оптими-
зировать потоки налоговых платежей, повышая тем самым общую эффективность деятельности.

Согласно Налоговому кодексу Российской Федерации п. 7 ст. 3 [11, с. 4–5] законодательство о
налогах и сборах основывается на признании всеобщности и равенства налогообложения. При ус-
тановлении налогов учитывается фактическая способность налогоплательщика к уплате налога.

Поэтому налоговое планирование представляет собой одну из важнейших составных частей
управления финансами организации, роль которой в экономике современного предприятия обус-
ловила вниманием ученых к сущности данного понятия. Так, вопросам определения понятия
«налоговое планирование» посвящены работы многих авторов, в том числе С.В. Барулина,
Л.В. Буркиной, Н.Г. Викторовой, Н.Ю. Глубоковой, В.О. Деге, Е.Н. Евстигнеева, Е.А. Ермако-
вой, Н.Г. Зиновьевой, Т.А. Марфудиной, М.И. Мигуновой, Э.С. Митюковой, Т.В. Пащенко,
Н.Н. Селезневой, В.В. Степаненко, Т.В. Тресковой, О.В. Фишера и других. Каждый из авторов
приводит свое определение экономической сущности налогового планирования, которые явля-
ются полемичными как на определение содержания налогового планирования, так и на его прин-
ципы, этапы и структурные элементы.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является изучение, обобщение существующих определений налогового плани-

рования и раскрытие экономической сущности понятия «налоговое планирование».
РЕЗУЛЬТАТЫ
Исследуя научный подход к определению экономической сущности понятия «налоговое пла-

нирование», представленный в табл. 1, необходимо кратко и исчерпывающе разъяснить отличи-
тельные признаки понятия «налоговое планирование». В различных экономических словарях и
справочниках содержатся неоднозначные определения. Так, под планированием понимается, в
частности, способ регулирования экономических процессов на уровне народного хозяйства стра-
ны, отрасли, предприятия, территориальной единицы. Планирование включает определение це-
лей и путей их достижения, опираясь на сведения прошлого, стремится определить будущее;
один из экономических методов управления, выступающий как основное средство использова-
ния обществом экономических законов в процессе хозяйствования [10].

Согласно вышесказанному, в экономической литературе встречаются различные определения
налогового планирования в организации (табл. 1).

В идеале, налоговое планирование есть часть разработки учетной политики, поскольку имен-
но на основе данных бухгалтерского и налогового учета формируется отчетность организации
перед налоговыми органами [17].

Э.С. Митюкова понимает под ним комплекс мероприятий, направленных на уменьшение или
отсрочку налоговых платежей, в соответствии с нормами гражданского, трудового и налогового
законодательства [8]. В представленном понимании присутствует действенная направленность и
системный поход к процессу налогового планирования. Следует согласиться с мнением Е.Н. Ев-
стигнеева и Н.Г. Викторовой [4, с. 65], что принято разграничивать понятие «налоговое плани-
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Таблица 1. Научный подход к определению сущности понятия «налоговое планирование» *

Ученые Подход к определению сущности понятия
«налоговое планирование»

С.В. Барулин,
Е.А. Ермакова, В.В.
Степаненко [12]

законная деятельность хозяйствующего субъекта в рамках общего стратегиче-
ского планирования бизнеса, направленной на выявление возможности налого-
вой экономии и учет налоговых последствий в деятельности организации, в ос-
нове которой лежит системный подход

Л.В. Буркина
[1]

заключается в том, что каждый налогоплательщик имеет право использовать
допустимые законом средства, приемы и способы для максимального сокраще-
ния своих налоговых обязательств.

Н.Ю. Глубокова [2] определяется как планирование налоговых обязательств путем регулирующего
воздействия на элементы налогов, как деятельность налогоплательщика по
уменьшению налоговых обязательств.

В.О. Деге
[3]

законная деятельность хозяйствующего субъекта в рамках общего стратегиче-
ского планирования бизнеса, направленной на выявление возможности налого-
вой экономии и учет налоговых последствий в деятельности организации, в ос-
нове которой лежит системный подход.

Е.Н. Евстигнеев и
Н.Г. Викторова [4, с.
65]

признание права налогоплательщиков применять все допустимые законами
средства, приемы и способы для максимального сокращения своих налоговых
обязательств.

Н.Г. Зиновьева [5] являясь составной частью финансового планирования, представляет собой про-
цесс разработки системы налоговых планов и показателей по обеспечению эф-
фективности деятельности хозяйствующего субъекта в результате оптимизации
налоговых платежей.

Т.А. Марфудина [6] подразумевает целую систему комплексных мер, объединяющих все направле-
ния деятельности организации. Это процесс, охватывающий бухгалтерскую,
налоговую, финансовую и другие виды обработки данных для определения того,
следует ли, а если следует, то где, как и с кем осуществлять операции для до-
стижения целей бизнеса при минимальном общем налоговом бремени.

М.И. Мигунова [7, с.
43–45]

следует понимать совокупность плановых действий в рамках действующего за-
конодательства, определяющих уровень и структуру налоговой нагрузки и обес-
печивающей своевременность расчетов с бюджетом.

Э.С. Митюкова
[8]

комплекс мероприятий, направленных на уменьшение или отсрочку налоговых
платежей, в соответствии с нормами гражданского, трудового и налогового за-
конодательства.

Т.В. Пащенко
[14]

система, связанная с разработкой и исполнением планов (бюджетов) налоговых
обязательств мероприятий, основанных на использовании предусмотренных
законодательством льгот, отсрочек и рассрочек налоговых платежей, с целью
обеспечения наилучших финансовых показателей деятельности организации.

Н.Н. Селезнева
[15]

функция управления финансово-хозяйственной деятельностью, которая заклю-
чается в установлении предполагаемых параметров будущего состояния объек-
та, оптимальных способов и методов достижения данного состояния в условиях
ограниченности ресурсов и при допустимом уровне налогового риска.

Т.В. Трескова [16] взаимосвязанная научная и практическая деятельность людей, предметом изуче-
ния которой, выступает система отношений между государством и налогопла-
тельщиками. Внутрихозяйственное налоговое планирование заключается в
определении минимального воздействия налоговых платежей для достижения
будущего желаемого результата.

О.В. Фишер
[17]

есть часть разработки учетной политики, поскольку именно на основе данных
бухгалтерского и налогового учета формируется отчетность организации перед
налоговыми органами.

Подход автора представляет собой процесс разработки системы налоговых планов и показате-
лей по обеспечению эффективности деятельности хозяйствующего субъекта в
результате оптимизации налоговых платежей в рамках действующего законода-
тельства, определяющих уровень и структуру налоговой нагрузки и обеспечи-
вающей своевременность расчетов с бюджетом.

* Составлено автором
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рование» от таких понятий, как «уклонение от уплаты налогов» (несвоевременная уплата налогов,
непредставление документов, незаконное использование налоговых льгот и т.д.; именно элемент
незаконного уменьшения обязательств позволяет разграничить эти понятия) и «обход налогов» (си-
туация, в которой лицо не является налогоплательщиком в силу различных причин) [4, с. 65].

Другие авторы связывают данный процесс с возможностью использования каждым налого-
плательщиком всех допустимых законом средств, приемов, способов для оптимального сокраще-
ния своих налоговых обязательств, таким образом, ограничивая цель налогового планирования
только снижением суммы налоговых платежей [9].

Еще один подход к определению налогового планирования основан на его связи с оптимизаци-
ей налоговых платежей и решением параметрических задач. Например, в своих работах Н.Н. Се-
лезнева определяет налоговое планирование как функцию управления финансово-хозяйственной
деятельностью, которая заключается в установлении предполагаемых параметров будущего со-
стояния объекта, оптимальных способов и методов достижения данного состояния в условиях
ограниченности ресурсов и при допустимом уровне налогового риска [15]. Однако данное опре-
деление связывает налоговое планирование только с решением оптимизационных задач. В то же
время налоговое планирование, как и любой процесс планирования, является более широким по
смыслу понятием.

В целом можно выделить два основных аспекта определения налогового планирования: 1) соот-
ношение с понятиями «налоговой минимизации» и «налоговой оптимизации»; 2) соотношение с
законностью осуществляемых в рамках налогового планирования мероприятий [7, с. 43–45].

Наилучшим образом его сущность отражает определение, данное Н.Г. Зиновьевой: «Налого-
вое планирование, являясь составной частью финансового планирования, представляет собой
процесс разработки системы налоговых планов и показателей по обеспечению эффективности
деятельности хозяйствующего субъекта в результате оптимизации налоговых платежей» [5] и
Т.В. Пащенко: «Наиболее полно отражает сущность налогового планирования его понимание как
системы связанных с разработкой и исполнением планов (бюджетов) налоговых обязательств ме-
роприятий, основанных на использовании предусмотренных законодательством льгот, отсрочек
и рассрочек налоговых платежей, с целью обеспечения наилучших финансовых показателей дея-
тельности организации» [14].

По мнению Т.А. Марфудиной [6] вся система налогового планирования направлена на одну
конечную цель — увеличение прибыли хозяйствующего субъекта. В связи с этим, оценить ее
эффективность можно только по степени влияния применяемых методов и способов на финансо-
вые результаты деятельности организации.

Стратегическое налоговое планирование на предприятиях и в организациях усложняется эф-
фектом взаимного влияния большого количества факторов, которые необходимо учитывать в прак-
тической деятельности. К этим факторам относится вид деятельности и структура объекта, эле-
менты учетной политики для целей налогообложения, способы управленческого учета, политика
ценообразования, структура затрат и т.д. [4, с. 219].

Налоговое планирование организации основывается на трех подходах к минимизации налого-
вых платежей: — использование льгот при уплате налогов; -разработка грамотной учётной поли-
тики; — контроль за сроками уплаты налогов (использование налогового календаря).

Для определения подходящего способа учета необходимо провести расчеты, которые подтвер-
дят выгодность данного способа по сравнению с альтернативными способами учета.

Критерием успешности применения или адаптации определенного метода оптимизации нало-
гообложения является рост возможностей коммерческой организации в плане развития, расшире-
ния и увеличения эффективности ее деятельности [13].

По мнению Е.Н. Евстигнеева и Н.Г. Викторовой в связи с тем, что налоговое законодатель-
ство предоставляет налогоплательщику достаточно много возможностей для снижения размера
налоговых платежей, можно выделить общие и специальные способы их минимизации. К об-
щим способам налогового планирования относят:
 принятие учетной политики организации для целей налогообложения;
 заключение договоров и свершение сделок, имеющих более низкое налоговое бремя по

сравнению с традиционным подходом, например, снижение налогов возможно за счет исполь-
зования посреднических договоров вместо договоров купли-продажи;
 максимальное использование различных льгот и налоговых освобождений.
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К специальным способам относятся:
 метод замены отношений (например, замена посреднического договора (комиссии, пору-

чения и т.д.) на договор поставки (подряда, возмездного оказания услуг) с отсрочкой платежа);
 метод разделения отношений (например, разделение операции по реконструкции здания на

собственно реконструкцию и капитальный ремонт);
 метод отсрочки налогового платежа;
 метод прямого сокращения объекта налогообложения (например, при минимизации налога

на имущество организаций возможно сокращение стоимости налогооблагаемого имущества пу-
тем проведения инвентаризации, переоценки основных средств, а также за счет взаимной дого-
воренности с малым предприятием о передаче ему основных средств для последующей арен-
ды) [4, c. 220-223].

ВЫВОДЫ
Таким образом, результаты проведения анализа исследования экономической сущности поня-

тия «налоговое планирование», позволяют сделать вывод о том, что, во-первых, единая точка
зрения в определении налогового планирования налогоплательщика отсутствует; во-вторых, ис-
следуя научный подход ученых, следует выделить две основные группы, получившие наиболь-
шее распространение:

1) рассматривает налоговое планирование как способ минимизации (оптимизации) налоговых
платежей;

2) исходит из того, что планирование — это, прежде всего, вид управленческой деятельности,
а также способ оптимизации действий хозяйствующего субъекта.

Кроме того, существует и «двойственная» точка зрения.
По мнению автора, под налоговым планированием следует понимать процесс разработки сис-

темы налоговых планов и показателей по обеспечению эффективности деятельности хозяйству-
ющего субъекта в результате оптимизации налоговых платежей в рамках действующего законода-
тельства, определяющих уровень и структуру налоговой нагрузки и обеспечивающей своевре-
менность расчетов с бюджетом.
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В статье рассмотрена сущность нематериальных активов, выявлены их отличительные характеристики на туристс-
ком предприятии. Сформулированы основные классификационные признаки, по которым осуществлена классифика-
ция нематериальных активов на туристских предприятиях.
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ВВЕДЕНИЕ
В последнее время отмечается, что рыночная стоимость туристского предприятия не соответ-

ствует ее балансовой стоимости. Это связано, с накоплением и использованием нематериальных
активов, которые существенно влияют на позицию предприятия на рынке и ее конкурентоспособ-
ность. На сегодняшний день нематериальные активы занимают доминантные позиции в процессе
предоставления услуг, отодвигая традиционные ресурсы (материальные и финансовые) на вто-
рой план. Однако, отсутствие устоявшегося категорийного аппарата, системы инструментальной
оценки величины и эффективности использования нематериальных активов туристского пред-
приятия требует их дальнейшего изучения и группировки знаний.

ПОСТАНОВКА ЗАДАНИЯ
Целью статьи является раскрытие сущности нематериальных активов на туристских предпри-

ятиях и группирование их по определенным критериям.
Основными задачами статья являются:
 определение сущности нематериальных активов;
 выявление специфических особенностей нематериальных активов;
 классификация нематериальных активов на туристских предприятиях.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Понятие нематериальных активов особенно часто рассматривается в юридических и бухгал-

терских источниках. Использование в экономической литературе, понятий, раскрывающих сущ-
ность нематериальных активов, неоднозначно. Ряд авторов, среди которых В.Г. Смирнова,
З.П. Румянцева, Ю.Г. Павленко и др., рассматривали нематериальные активы с точки зрения со-
циальных и психологических аспектов, не уделяя при этом внимания дуализму сущности немате-
риальных активов. Такие авторы, как Н.М. Балакирева, Ю.В. Козырь, Т.А. Стюарт исследовали
нематериальные активы с точки зрения отражения их в балансе и разработке и применении раз-
личных методов оценки нематериальных активов. Динамика изменения сущности и проблем раз-
вития сферы услуг исследовалась в работах Е.В. Башмачниковой, А.П. Гориной, О.М. Горелик,
С.К. Егоровой и др.

Понятие «нематериальные активы» появилось за рубежом в конце 19 века. Однако широко его
использовать в предпринимательской деятельности стали только во второй половине XX века.
Сопоставление подходов международного и российского стандартов к составу нематериальных
активов означает их видовую классификацию. Их унификация позволяет выделить четыре основ-
ные функциональные группы нематериальных активов:
 имущественные права или права пользования (права пользования земельными участками,

природными ресурсами, свидетельства на товарные знаки и знаки обслуживания, наименования
мест происхождения товара или лицензионные договора на их использование);
 интеллектуальная собственность (авторские и иные договора на произведения науки, лите-

ратуры, искусства и объекты смежных прав, на программы ЭВМ, базы данных и т.п., патенты на
изобретения, промышленные образцы, селекционные достижения, свидетельства на полезные
модели);
 отложенные или отсроченные расходы (организационные расходы, лицензии на определен-

ные виды деятельности);
 привилегии и преимущества предприятия, способные оказать благоприятное воздействие на

его деятельность, включая деловую репутацию и др. [1].
Помимо этого, нематериальные активы дифференцируются по возможности идентификации

на идентифицируемые, т.е. представляющие собой отдельный учетный объект (как правило, пер-
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вая — третья функциональные группы), и неидентифицируемые (четвертая функциональная груп-
па). Идентифицируемые материальные активы отражаются в балансе и влияют на балансовую
оценку предприятия. Неидентифицируемые нематериальные активы влияют на рыночную оцен-
ку предприятия, которая превышает балансовую оценку чистых активов (гудвилл).

По характеру переноса стоимости на себестоимость нематериальные активы подразделя-
ются на:
 списываемые на себестоимость путем начисления амортизации одним из установленных

способов; такие нематериальные активы являются амортизируемыми (большинство капитализи-
рованных нематериальных активов, например, имущественные права, интеллектуальная собствен-
ность); их амортизация увеличивает себестоимость и уменьшает финансовый результат;
 списываемые на текущие затраты в полном объеме в период возникновения расходов (нека-

питализированные нематериальные активы, например, расходы на маркетинговые исследования);
эти расходы увеличивают себестоимость и уменьшают финансовый результат.
 несписываемые на себестоимость (например, гудвилл, а также организационные расходы,

которые осуществляются в период становления предприятия, то есть до получения доходов от
видов деятельности); эти нематериальные активы не оказывают непосредственного влияния на
себестоимость и формирование финансового результата [2].

По характеру влияния на доходы предприятия выделяются объекты нематериальных активов,
способные приносить доход за счет внедрения их в эксплуатацию и объекты, опосредованно вли-
яющие на результаты финансово-хозяйственной деятельности. Так, патенты на изобретения, про-
мышленные образцы, селекционные достижения, свидетельства на полезные модели способны
кардинально изменить технологический процесс и ассортиментный ряд. Их эксплуатация позво-
ляет непосредственно генерировать доход. Бренд, торговая марка, фирменное наименование, де-
ловая репутация, не влияя на технологию операционной деятельности, влияют на формирование
потребительского спроса и уровень продаж, следовательно, генерируют доход опосредованно.

По сроку действия нематериальные активы подразделяются на активы с ограниченным и нео-
пределенным сроком. Например, торговые марки, фирменные наименования, бренд или гудвилл
не имеют ограничений во времени. В этом случае их списание на себестоимость производится в
сроки, установленные руководством предприятия. Патенты и авторские права ограничены во вре-
мени. Так, по российскому законодательству срок действия патента составляет 20 лет с даты объяв-
ления приоритета на изобретение. Авторские права резервируются на всю жизнь автора плюс
еще 50 лет. Франшиза может иметь ограниченный и неограниченный срок.

В зависимости от использования в операционной деятельности, нематериальные активы мож-
но разделить на функционирующие (работающие) объекты, применение которых приносит пред-
приятию доход в настоящий период и нефункционирующие (неработающие) объекты, которые
не используются по каким-либо причинам, но могут применяться в будущем.

В зависимости от степени правовой защищенности, нематериальные активы могут быть защи-
щаемыми охранными документами (авторскими правами), могут относиться к разряду незащи-
щенных. Так, патент — охранный документ, выдаваемый на изобретение и удостоверяющий при-
оритет, авторство и исключительное право на использование в течение срока действия патента.
Вместе с тем, изобретение может быть беспатентным. В ряде случаев изобретения не патентуют-
ся в целях сохранения секретности или не подлежат патентованию, например, в таких областях,
как биоинженерия или фармацевтика.

Кроме того, нематериальные активы различаются по характеру зависимости от владельца.
Связанные активы не могут существовать независимо от владельца. Примером связанных нема-
териальных активов является большая часть отсроченных или отложенных расходов, а также при-
вилегий и преимуществ предприятия. Несвязанные нематериальные активы имеют отдельную
принадлежность и относительно независимы от владельца. Примером несвязанных нематериаль-
ных активов является большая часть имущественных прав и интеллектуальная собственность [3].

Классификация нематериальных активов на туристском предприятии позволяет систематизи-
ровать их, оценить многообразие, обусловливает допустимость перевода многих нематериаль-
ных активов из разряда «виртуальных» расходов в осязаемое и вполне «материализованное» иму-
щество, играющее активную роль в финансово-хозяйственной деятельности современного пред-
приятия и подлежащее управлению.

Корректная постановка учета нематериальных активов и их капитализация позволяют уве-
личивать имущество предприятия. При этом необходимо контролировать его динамику с уче-
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том «золотого правила экономики предприятия», поддерживать соотношение между нематери-
альными активами, с одной стороны, и внеоборотными активами и имуществом в целом, с дру-
гой стороны.

Разделение расходных статей, образующих нематериальные активы, на текущие и капитали-
зированные позволяет увеличивать капитализацию предприятия. Капитализация российских пред-
приятий, по принятой в России методологии оценки. Между тем, она свидетельствует о потенци-
але отечественного бизнеса, который необходимо наращивать. Капитализация нематериальных
активов обусловливает рост капитализации предприятия в целом, т.к. означает увеличение в струк-
туре активов имущества долгосрочного характера.

Увеличение долгосрочных активов за счет капитализации нематериальных активов и поддержа-
ние равновесия между долгосрочными активами и долгосрочными пассивами в соответствии с «пра-
вилом левой и правой руки» позволяет поддерживать финансовую устойчивость предприятия.

Во-первых, в России имеется логичная концепция стандартизации оценочной деятельности,
однако она не реализована на практике в части стандарта оценки нематериальных активов. Сто-
имостная оценка нематериальных активов в целом и их отдельных составляющих является пред-
метом острых дискуссий. Разнообразие подходов, предлагаемых разными специалистами и реа-
лизуемых в виде проектов нормативных документов (методик), фактически не оставляет места
для достижения разумного компромисса сторон. За этими различиями стоят не только (и не столько)
научные школы, сколько интересы ведомств и профессиональных групп. Унификация требова-
ний к оценке и закрепление этих требований в специальном стандарте неизбежно будет означать,
что за рамками стандарта окажутся многие применяемые в настоящее время методы и даже це-
лые направления.

Во-вторых, в условиях отсутствия стандарта оценки нематериальных активов в настоящее время
в России применяется методика оценки интеллектуальной собственности. Однако наряду с ней
действуют около 30 правовых актов федерального и регионального уровней, уточняющих поря-
док признания и определения стоимости нематериальных активов. Специфика действующего в
России правового механизма такова, что каждый законодательный акт со временем обрастает
множеством подзаконных актов. В результате в практической действительности складывается
ситуация, когда нематериальные активы проще не идентифицировать: это экономичнее с точки
зрения денежных расходов и трудозатрат.

В-третьих, несмотря на наличие множества правовых актов в области признания и оценки
нематериальных активов в них не предусмотрена возможность изменения стоимости нематери-
альных активов не путем амортизации, а методом переоценки для активов с неограниченным
сроком полезного использования. Это создает парадоксы в оценке деловой репутации (гудвилла).
Его постепенная амортизация приводит к нулевой остаточной стоимости. Хотя деловая репута-
ция при этом может не только не уменьшаться, но и увеличиваться. Непризнание возможности
переоценки нематериальных активов сдерживает развитие бренд — менеджмента в России.

В-четвертых, действующий порядок признания и оценки нематериальных активов делает прак-
тически бессмысленным их использование в налоговом учете и соответственно в налоговом ме-
неджменте. Правовые регламенты «вытесняют» нематериальные активы в область управленчес-
кого учета. Ограниченная сфера применения нематериальных активов обусловливает проблемы с
их отражением в финансовой отчетности.

В-пятых, на данный момент в подходах к оценке нематериальных активов нет понимания меж-
ду оценщиками и специалистами по управлению. Оценщикам свойственно упрощенное понима-
ние и сведение задачи к определению стоимости нематериального актива на текущий момент.
Для специалистов по управлению оценка сводится к определению ставок роялти или паушально-
го платежа, устраивающих одновременно лицензиара и лицензиата. Приведение роялти к оценке
на текущий момент воспринимается специалистами по управлению как относительно простое и
бесполезное мероприятие.

В-шестых, в отечественной хозяйственной среде отсутствует какое-либо единообразие в под-
ходах к управлению нематериальными активами в целом и брендами в частности. В этой области
нет ни концепции, ни типовых методов и приемов. В русскоязычной литературе крайне недоста-
точно публикаций в области управления нематериальными активами, которые могли бы пред-
ставлять интерес для других хозяйствующих субъектов.

В-седьмых, понятие «бренд» — распространенный и признанный во всем мире вид нематери-
ального актива — в российских правовых регламентах отсутствует. Это свидетельствует о пол-
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ном игнорировании юристами, бухгалтерами, оценщиками сложившихся в мире реалий и прак-
тически не позволяет управленцам активно работать с этим видом актива. В результате в России
не только минимизирована работа по созданию брендов (а они формируются годами), но и прак-
тически не дают адекватных результатов отечественные бренды с мировым признанием, сформи-
рованные в советскую эпоху.

В-восьмых, многие термины в области оценки нематериальных активов не гармонизированы с
международными стандартами оценки. Например, словосочетание «объект интеллектуальной
собственности» не переводится на европейские языки. Зарубежными оценщиками в этих целях
используется термин «интеллектуальная собственность». Не все распространенные в области
оценки нематериальных активов термины имеют четкие границы применения. Например, в пра-
вовых актах не оговорена возможность растянуть выплату паушального (единовременного) пла-
тежа во времени.

В-девятых, правовая защита нематериальных активов в России далека от совершенства и со-
здает возможность легальной деятельности на отечественном рынке профессиональных «пере-
хватчиков» товарных знаков, от которых не защищены ни иностранные, ни отечественные вла-
дельцы патентов, марок, брендов. Даже в случае защиты исключительных прав в Палате по па-
тентным спорам Роспатента, Федеральной антимонопольной службе и/или суде определить ущерб
в результате нарушения прав на интеллектуальную собственность и тем более взыскать его, как
правило, не удается [4].

ВЫВОДЫ
Совершенствование механизма формирования и управления нематериальными активами на

туристском предприятии должно осуществляться по следующим направлениям:
 устранение регламентов, ограничивающих права предприятий в признании и оценке/пере-

оценке нематериальных активов;
 создание дополнительных возможностей для предприятий в признании нематериальных ак-

тивов (позволяющих, например, отражать в финансовой отчетности бренды) и выборе политики
отражения изменений в их стоимости (методом амортизации или периодической переоценки);
 ужесточение мер ответственности за нарушение прав в области нематериальных активов в

целом и интеллектуальной собственности в частности;
 методическая поддержка внутрифирменного менеджмента в области управления нематери-

альными активами.
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В статье предлагается методологический подход к исследованию системной устойчивости финансовых рынков при
прогнозном моделировании динамики цены с учетом рефлексивности рынка. Рассматриваются основные источники
возмущающих воздействий на системную устойчивость финансового рынка. Показано, что эти воздействия носят реф-
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ВВЕДЕНИЕ
В настоящее время проблема моделирования и прогнозирования динамики цены на финансовых

рынках стоит как никогда остро. Это связано с глобальными сдвигами в мировой экономике. Актив-
но развиваются страны БРИКС и ШОС, существенно изменяя степень влияния на векторы развития
финансовых рынков. Санкции против России со стороны Евросоюза и США существенно измени-
ли степень влияния американского доллара и евро на мировую экономику. Все это привело к полной
потере ориентиров в отношении возможной динамики цены на финансовых рынках.

В свете вышесказанного проблема системной устойчивости финансового рынка представляет-
ся крайне актуальной.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Финансовый рынок является сложной социально-экономической системой (проблемы систем-

ной сложности финансового рынка подробно рассматриваются в [1]).
Однако до сих пор не были всерьез исследованы проблемы системной устойчивости финансо-

вых рынков, чему и посвящено предлагаемое исследование.
Цель статьи — предложить методологический подход к исследованию системной устойчивос-

ти финансовых рынков при прогнозном моделировании динамики цены с учетом рефлексивнос-
ти рынка.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Прежде чем начинать исследование следует определиться с понятиями социально-экономи-

ческой системы (СЭС) и системной устойчивости. Адекватное определение СЭС находим у
А.В. Бакуровой [2, с. 60-61]:

Определение 1. Социально-экономическая система — это конечное множество функциональ-
ных элементов вместе с их свойствами и отношениями между ними, выделенное из эколого-эко-
номико-социальной среды в соответствии с определенной целью в пределах определенного вре-
менного интервала:

T,SR,Z,R,V,ASdef  , (1)
где А — множество элементов системы (подсистем, компонентов);

V — множество векторов свойств элементов системы;
R — множество связей между элементами множества А;
Z — цель, структура или множество целей;
SR — внешняя среда, из которой выделяется система;
ДT — интервал времени, на протяжении которого система сохраняет свою целостность.

Существенные изменения в хотя бы одном из представленных в определении 1 множествах
кортежа по формуле (1) приводят к изменениям в самой СЭС. То есть в этом случае мы имеем
дело с другой СЭС. И, как следствие, разработанная ранее модель поведения СЭС подлежит, как
минимум, корректировке, а, может быть, и полной замене на иную модель, которая бы более
адекватна отражала свойства измененной СЭС.

Определение 2. Системная устойчивость — это способность системы сохранять качествен-
ную определенность при несущественном изменении в кортеже, определенном в формуле (1), и
способность системы выполнять свои функции при достижении системных целей.

При заданном импульсном процессе система считается устойчивой, если она не разрушается
под воздействием этого процесса.

В рамках проводимого исследования наиболее интересны множества А и Z.

Куссый М.Ю. Влияние рефлексивных процессов на системную устойчивость финансового рынка
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Разберем их влияние на системную устойчивость финансовых рынков подробнее.
Среди компонентов множества А следует выделить мыслящих экономических агентов, так как

их влияние на системную устойчивость финансовых рынков, с авторской точки зрения, наиболее
существенно.

У той же А. В. Бакуровой находим:
Определение 3. Агенты — субъекты экономических и социальных отношений, которые реа-

лизуют определенную специфическую экономическую функцию и имеют такие свойства:
рациональность — способность к целеопределенному поведению, к максимизации собствен-

ной функции полезности;
коммуникативность — способность принимать и анализировать информацию;
автономность — способность существовать относительно независимо от иных экономичес-

ких агентов;
мобильность — способность к изменению своего состояния;
адаптивность — способность изменять правила собственного поведения на основе накоп-

ленного опыта;
реактивность — способность реагировать на изменения во внешней среде;
характер — индивидуальное отношение агента к риску, способность к планированию дей-

ствий, уровень агрессивности выбранных стратегий;
готовность и способность выполнять действия в соответствии с целями и функциями системы.
Эти способности могут изменяться во времени, что приводит к изменению качества функцио-

нирования всей системы [2, с. 303].
Из предложенного определения 3 следует, что экономические агенты — а именно такие их

свойства, как автономность, мобильность, адаптивность и характер — существенно влияют на
системную устойчивость финансовых рынков.

Определение 4. Активные элементы (агенты) — это субъекты экономических и социальных
отношений, которые реализуют определенные специфические социально-экономические функ-
ции и способны к целеполаганию и рефлексии. В процессе своей деятельности они могут соби-
рать, обрабатывать, создавать и искажать информацию, изменять эффективность своей деятель-
ности в соответствии со своими целями и информации о своем состоянии и состоянии внешней
среды, а также имеют готовность и способность выполнять действия в соответствии с целями и
функциями системы [2, с. 20].

Здесь следует принимать во внимание множественность целей экономического агента по его
отношению к самой СЭС; по его взаимодействию с иными экономическими агентами (в первую
очередь рефлексивного характера), у которых присутствуют такие же сложные, зачастую отлич-
ные от рассматриваемого экономического агента, взаимоотношения с СЭС и внешней средой (см.
определение 4).

Теперь рассмотрим Z — множество целей СЭС. Экономические системы характерны тем, что
их цель не является однозначной: она допускает декомпозицию, т.е. представление в виде много-
уровневой иерархии целей, вместе с тем содержит в себе конфликтность — разногласие между
целями системы, что может являться источником снижения устойчивости СЭС. Приведем неко-
торые цели, присущие финансовым рынкам:
определение текущей «справедливой» цены на предмет торговли на финансовом рынке (по-

нятие «справедливой» цены будет рассмотрено далее);
определение адекватных «правил игры» на финансовом рынке, удовлетворяющих интересам

большинства экономических агентов, которые в текущий момент присутствуют на рынке;
формирование привлекательного инвестиционного климата на финансовом рынке и, как след-

ствие, повышение уровня ликвидности самого рынка;
решение проблемы снижения дефицита бюджета страны, в которой функционирует финан-

совый рынок;
углубление товарно-денежных отношений и развитие отраслей реального сектора экономики;
иные цели.
В современных условиях динамично изменяющейся внешней, по отношению к СЭС, среды

системные цели также динамично меняются, что приводит к изменению самой системы. При чем
эти системные цели могут изменяться не только по их векторной направленности, но и по количе-
ству самих целей.
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Это обусловлено не только изменениями во внешней среде, но и изменениями целей у множе-
ства экономических агентов, являющихся элементами системы. При этом цели экономических
агентов и самой системы — не всегда совпадают, что, к сожалению, не нашло отражения в опре-
делениях 3 и 4. Экономические агенты имеют определенную независимость в пределах системы,
что дает им возможность самостоятельно принимать решения с целью достижения своих индиви-
дуальных целей. Это приводит к возникновению конфликтов между агентами, а также к несогла-
сованию интересов агентов с общими целями системы.

Следовательно, финансовые рынки следует отнести к сложным СЭС. И их анализ, и модели-
рование процессов, проходящих на них, следует осуществлять с учетом проблем, отмеченных в
этом исследовании.

В связи с этим следует определиться с движущими силами, которые определяют изменения в
системном поведении финансовых рынков, их жизнеспособность и, в конечном счете, системную
устойчивость.

Концепция жизнеспособности СЭС приведена в монографиях [3-4]: ее основная идея заклю-
чается в том, что существование процессов самоорганизации в сложных социально-экономичес-
ких системах является условием обеспечения их жизнеспособности.

Анализируя проблему обеспечения жизнеспособности СЭС, необходимо отметить, что важ-
ным в этом аспекте, является ее устойчивость к влияниям внешней среды и внутренним возмуще-
ниям, которые возникают в результате изменения свойств элементов и связей структуры системы.

Чтобы продолжить исследование, потребуется определиться с понятием самоорганизации СЭС.
Благодаря междисциплинарному характеру понятия самоорганизации существует множество

различных определений этого термина. Перечислим некоторые их них.
Самоорганизация — способность сложных систем выходить на новый уровень развития, в том

числе, выявлять такие способности, как противостояние энтропийным процессам и развитие не-
гэнтропийной тенденции, адаптация к изменяющимся условиям, изменяя, если необходимо, свою
структуру и сохранение определенной устойчивости [5].

Следующее определение представлено в философском словаре [6] и основывается на опреде-
лении самоорганизации, которое было сформулировано английским кибернетиком У.Р. Эшби в
1947 г.: Самоорганизация — это процесс, в ходе которого создается, воспроизводится или совер-
шенствуется организация сложной динамической системы. Процессы самоорганизации могут
происходить лишь в системах, которые имеют высокий уровень сложности и большое количество
элементов, связи между которыми имеют не жесткий, а вероятностный характер.

В пределах синергетики определение самоорганизации было дано в 1980-х гг. ее основателем
Г. Хакеном: Самоорганизация — процесс упорядочения (пространственного, временного или
пространственно-временного) в открытой системе за счет согласованного взаимодействия мно-
жества элементов, которые ее составляют [7].

У А.В. Бакуровой дано такое определение: Самоорганизация в социально-экономической сис-
теме — это процесс управления системой на основе синергетического подхода, который заключа-
ется в обеспечении ее жизнеспособности, т.е. условий существования и развития [2].

Обеспечение условий существования СЭС осуществляется по следующим основным направ-
лениям: обеспечение надежности, которая определяется структурой системы, и обеспечение ус-
тойчивости системы при ее взаимодействии с внешней средой.

Согласно теории Г. Клейнера, функционирование любой СЭС может быть описано при помо-
щи следующих основных процессов [8]:
метаболизм — обмен со средой, трансформация входных потоков в исходные;
репродукция — воспроизведение основных условий и функционирование системы, сохране-

ние и улучшение характеристик состояния системы;
эволюция — изменения характеристик системы на основе механизмов самоорганизации;
гармонизация — обеспечение внутреннего единства, согласованного функционирования и

развития внутренних подсистем, согласование со средой;
дифференциация — обеспечение многообразия внутреннего состава системы и внешней

среды;
репликация — порождение подобных себе систем.
Из приведенных определений следует, что почти все эти процессы являются или процессами

самоорганизации, или содержат в себе такую составляющую.
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Самоорганизованная СЭС, как правило, развивается в направлении повышения системной ус-
тойчивости, т.е. движется к положению своего равновесия.

Процессы организации и самоорганизации в СЭС являются результатом человеческой дея-
тельности и потому имеют общие черты, которые необходимо учитывать при их системном ана-
лизе [9]:

1. Общим критерием существования любого процесса является наличие двух и более различ-
ных агентов или их систем с учетом их различных позиций в социально-экономическом про-
странстве.

2. Критерием определения процесса взаимодействия может служить появление новых свойств,
характеристик или показателей хотя бы у одного из агентов системы по сравнению с его изолиро-
ванным состоянием или идеалом (планом, проектом, аттрактивной целью), который берется за
точку отсчета.

3. Любой процесс может включать в себя одновременно, последовательно или в другой комби-
нации множество разнонаправленных процессов различной природы, на которые тоже распрост-
раняются такие положения.

4. Любой процесс означает взаимное изменение параметров агентов, которые взаимодейству-
ют, последовательность обменов материалами и (или) символами, энергией, другими объектами
между ними, т.е. существование некоторого соответствующего потока.

5. Любой процесс имеет систему обязательных базовых параметров.
Исходя из вышеизложенного — основным источником возмущений системной устойчивости

СЭС, а, следовательно, и финансового рынка, являются экономические агенты, которые являются
компонентами или элементами СЭС.

Для однозначности дальнейшего процесса исследования необходимо определиться с толкова-
нием термина «справедливая» текущая цена на предмет рыночной торговли.

Определение 5. «Справедливая» текущая цена на предмет рыночной торговли — это такая
цена, которая отражает инвестиционные предпочтения всех экономических агентов, присутству-
ющих на финансовом рынке в настоящее время, по поводу будущей динамики этой цены.

В случае финансового рынка — самоорганизация его направлена, в том числе, на повышение
его ликвидности путем определения текущей «справедливой» цены на предмет рыночной торгов-
ли. Здесь, по мнению автора, наиболее существенным является именно определение текущей
«справедливой» цены на предмет рыночной торговли. Именно это, согласно авторской позиции,
является наиболее важной системной целью финансового рынка.

В самом деле, определение текущей «справедливой» цены на предмет рыночной торговли спо-
собствует повышению интереса экономических агентов к такому рынку и, как следствие, к повы-
шению ликвидности финансового рынка.

«Справедливая» текущая цена на предмет рыночной торговли — это, по большей части, недо-
стижимый идеал, т.к. инвестиционные предпочтения различных экономических агентов, присут-
ствующих на финансовом рынке в настоящее время могут существенно отличаться. Но именно
она, согласно авторской позиции, определяет текущее положение равновесия рынка и, следова-
тельно, его устойчивость в рамках системных процессов самоорганизации. Именно «справедли-
вая» текущая цена является интегральным количественным отражением процессов, проходящих
на финансовых рынках.

Среди системных атрибутов финансового рынка, в рамках проводимого исследования, следует
выделить рефлексивность.

Рефлексивным процессам в СЭС посвящено большое множество работ. Среди наиболее важ-
ных работ в этом направлении следует выделить работы Авилова А.В. [10], Лепы Р.Н. [11], Ле-
февра В.А. [12] и Рудыка Н.Б. [13], в которых представлены различные взгляды на концепцию
рефлексивности.

Согласно авторской позиции для финансового рынка более всего подходит концепция рефлек-
сивности, предложенная Дж. Соросом в работе «Алхимия финансов».

По мнению Дж Сороса в основе принятия инвестиционных решений экономическим агентом
по совершению им спекулятивных операций на финансовом рынке лежат ожидания участников.
Как отмечал Дж. Сорос: «Ожидания, относящиеся к будущим ценам, являются основой мотива-
ций в спекулятивных операциях с капиталом» [14, с. 42]. Под спекулятивными операциями в этом
случае следует понимать сделки по покупке-продаже финансовых активов в целях получения
прибыли от изменения цен (временной арбитраж).
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Дж. Сорос описывает рефлексивность как механизм двусторонней обратной связи между мыш-
лением и реальностью, между настоящими решениями и будущими событиями, а точнее порож-
даемое этой связью взаимодействие [14, с. 50-52]. Рефлексивность рынка по Соросу означает, что
наше мышление активно влияет на события, в которых мы участвуем, и о которых мы думаем.
Понятие рефлексивности отражает социальную природу финансового рынка: рынок формируют
люди, которые одновременно являются активными участниками процесса ценообразования на
нем. То есть экономические агенты являются элементами такой СЭС, которой является финансо-
вый рынок. При этом они сами в режиме реального времени активно воздействуют на систему,
рефлексивно отражая свои ожидания в выставляемых котировках, что, в свою очередь, влияет на
изменения текущего тренда.

Тем самым утверждается, что будущее динамики трендов на финансовом рынке существенно
зависит от того, как участники рынка оценивают будущее развитие событий на нем (каковы се-
годня прогнозы, предпочтения, ожидания участников рынка) [14, с. 36].

При этом нужно понимать, что эти предпочтения и ожидания у разных экономических аген-
тов, торгующих на одном и том же финансовом рынке, отличаются друг от друга. Это связано со
многими факторами:
уровнем и скоростью восприятия рыночной информации индивидуумом;
квалификацией и опытом экономического агента;
инвестиционными стратегиями и объемом имеющихся в распоряжении агента инвестицион-

ных ресурсов;
психологией экономического агента (в том числе эмоциональной устойчивостью);
наличием индивидуальных стереотипов мышления и парадигм агента;
и т. п.
Вышеперечисленные факторы не исчерпывают весь список. Но они важны для понимания

важности учета рефлексии при разработке подходов к анализу и прогнозированию динамики цены
на финансовом рынке.

Индивидуальные инвестиционные предпочтения и ожидания, а также субъективные особен-
ности психологии понуждают экономического агента совершать сделки, опираясь на сознательно
отфильтрованную (в соответствии с инвестиционными стратегиями и индивидуальными субъек-
тивными парадигмами) рыночную информацию. При этом различие в фильтрации информации
приводит к появлению различных котировок, которые являются результатами рыночных ожида-
ний конкретных индивидуумов — участников торгов на финансовом рынке.

Таким образом, текущая цена на финансовом рынке — это интегрированный результат таких
индивидуальных рефлексивных воздействий на динамику цены со стороны всех экономических
агентов, одновременно действующих на рынке.

Именно рефлексивность, отраженная в текущих предпочтениях участников торгов, является
движущей силой финансового рынка, привнося возмущения в состояние системной устойчивос-
ти рынка, и постоянно удаляя эту СЭС от состояния равновесия, что принуждает систему адапти-
роваться к воздействиям на нее.

Рефлексивность, в частности, означает, что новые знания становятся частью системы, изменяя
ее характеристики и свойства. Именно экономические агенты, приобретая эти новые знания (ана-
лизируя поступающую к ним информацию) и определяют преднамеренные или неумышленные
внутренние возмущения в самой системе.

Рефлексивные процессы (РП), проходящие на финансовом рынке, в рамках проводимого ис-
следования, можно условно разделить на 2 группы:

РП, связанные с анализом информации, поступающей из-за пределов финансового рынка. Здесь
следует рассматривать фундаментальный анализ такой информации как источник РП этого вида.

РП, связанные с анализом информации об изменении текущей динамики цены. Здесь, прежде
всего, речь идет о техническом анализе текущей динамики цены как источнике РП этого вида.

Любая из перечисленных выше групп РП, прежде всего, связана с анализом текущей динами-
ки цены. Эта динамика является наиболее существенной информацией для анализа и разработки
прогноза.

Следовательно, при прогнозном моделировании трендов на финансовом рынке в режиме ре-
ального времени необходимо учитывать рефлексивность. Отсюда появляется необходимость в
разработке нового, адекватного инструментария, который бы учитывал рыночные рефлексивные
процессы.
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ВЫВОДЫ
В рамках проведенного исследования предложен методологический подход к исследованию

системной устойчивости финансовых рынков при прогнозном моделировании динамики цены с
учетом рефлексивности рынка.

В соответствии с предложенным подходом основными источниками возмущающих воздей-
ствий на системную устойчивость финансового рынка являются разногласия между системными
целями СЭС, а также экономические агенты, которые являются элементами такой системы. При
чем эти воздействия носят рефлексивный характер.

Именно рефлексивные воздействия экономических агентов позволяют финансовому рынку как
социально-экономической системе путем ее самоорганизации достичь одной из важных систем-
ных целей — определение текущей «справедливой» цены на предмет рыночной торговли. В свою
очередь, стремление к достижению этой цели позволяет такой системе быть жизнеспособной и
устойчивой.

При прогнозном моделировании трендов на финансовом рынке в режиме реального времени
необходимо учитывать рефлексивность рынка. Отсюда появляется необходимость в разработке
нового, адекватного инструментария, который бы учитывал рыночные рефлексивные процессы.
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ВВЕДЕНИЕ
Согласно Конституции Российская Федерация является демократическим, правовым и соци-

альным государством [1]. Из этого следует, что права граждан являются наивысшей ценностью, и
государство обязано защищать эти права. При этом, право на социальное обеспечение и право на
защиту от социальных рисков являются одними из основных. Однако реальное осуществление
защиты прав граждан пока заметно отличается от прописанного в нормативно–правовых актах.

Вопросы регулирования государством социальных процессов с помощью использования финан-
совых методов интересуют ученых уже много лет, и в последние годы они по-прежнему остаются
актуальными. Данную проблему исследовали А.Г. Грязнова [2, 5], Е.В. Маркина [5] и другие отече-
ственные ученые. Однако в связи с меняющимися условиями внешней и внутренней среды особен-
ности финансового регулирования социальных процессов требуют дальнейших исследований.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью данной статьи является определение основных направлений финансового регулирова-

ния социальных процессов в Российской Федерации, а также анализ динамики основных видов
социальных выплат и оценка эффективности социальной политики государства в целом.

Исходя из поставленной цели, нами сформулированы следующие задачи:
 охарактеризовать основные направления деятельности государства в социальной сфере;
 проанализировать динамику минимальных социальных гарантий и объемы социальных вы-

плат за последние годы в Российской Федерации;
 оценить эффективность финансового государственного регулирования на рынке труда и рынке

жилья;
 сформулировать основные задачи государства в сфере финансового регулирования социальных

процессов на современном этапе.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Доступность услуг, связанных с образованием, здравоохранением, культурой, социальным

обслуживанием, возможностью получения достойной заработной платы и компенсацией её утра-
ты в результате потери трудоспособности напрямую связаны с качеством жизни людей, а также
политической и социальной стабильностью государства.

Российская Федерация — социальное государство, следовательно, его политика направлена на
обеспечение достойной жизни и возможности развития своего населения. В связи с этим возник-
ла потребность развития финансовых механизмов, которые способствовали бы реализации госу-
дарством социальных гарантий, к которым относятся: право на труд и защиту от безработицы,
право на государственную защиту материнства, отцовства, детства, семьи, социальное обеспече-
ние при утрате трудоспособности или потере кормильца, право на жилище, на охрану здоровья и
медицинскую помощь, на образование.

Деятельность государства должна быть направлена на повышение качества жизни граждан,
что, в свою очередь, способствует росту национальной экономики и социальной стабильности в
обществе. Основным субъектом регулирования социальной сферы является государство, а имен-
но органы власти все уровней. Приоритетными объектами социальной поддержки выступают
малообеспеченные и социально уязвимые слои населения (инвалиды, пенсионеры, многодетные
семьи, безработные).

Среди финансовых методов воздействия на социальные процессы наиболее распространен-
ными являются бюджетные расходы, государственные и муниципальные гарантии. К ним отно-
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сятся финансирование гарантированных гражданам денежных выплат (пенсии, пособия, стипен-
дии), льгот отдельным категориям граждан при оплате или получении товаров и услуг; финансо-
вая поддержка государством отраслей экономики, ориентированных на производство потреби-
тельских товаров и услуг первой необходимости; бюджетное финансирование учреждений соци-
альной сферы (здравоохранение, образование, культура, социальное обслуживание); налоговое
регулирование доходов граждан и юридических лиц (дифференциация налоговых ставок, налого-
вые льготы); финансовое стимулирование создания новых рабочих мест; государственное финан-
совое регулирование рынка жилья [2].

В Российской Федерации за счет средств бюджетов разных уровней и государственных соци-
альных внебюджетных фондов финансируются пенсии (по старости, потере кормильца, инвалид-
ности, за выслугу лет), пособия (по временной и постоянной нетрудоспособности, на детей, на
погребение, по безработице, вынужденным мигрантам), стипендии (в т.ч. социальные), жилищ-
ные субсидии и материальная помощь малоимущим гражданам.

Изучив и проанализировав показатели основных минимальных социальных гарантий, мы при-
шли к выводу, что социальные выплаты, в основном, стабильны в их соотношении к прожиточно-
му минимуму (рис. 1).
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Рис. 1. Размеры основных минимальных социальных гарантий в 2008-2014 гг. (Составлено по дан-
ным [4])

Проведенный анализ общего объема социальных выплат в Российской Федерации показал,
что размер социальных выплат в 2007-2012 годах постоянно увеличивался (рис. 2). Это свиде-
тельствует о достаточном внимании со стороны государства к социальной сфере, выплатам и
гарантиям населению.

Большая часть социальных выплат регулируется федеральным законодательством, в то время как
сами выплаты производятся по месту жительства или работы их получателей, в том числе и через
исполнительные органы субъектов Российской Федерации и муниципальных  образований [5].

Законодательство Российской Федерации дает право выбора между денежными выплатами и
льготами. Социальная политика нашего государства направлена на реформирование в сторону
замены социальных льгот денежными компенсациями. С одной стороны, выплата денежными
средствами удобна в связи с возможностью приобретения более необходимого на данный момент.
Но, с другой стороны, неэквивалентная замена льгот денежными выплатами может значительно
ухудшить уровень жизни населения. Поэтому вопрос выбора между льготами и компенсацион-
ными выплатами пока открыт.

Немаловажной функцией государства является выравнивание доходов граждан разных соци-
альных групп. Во многих странах выравнивание доходов осуществляется путем использования
прогрессивной системы налогообложения. В России прогрессивная шкала не используется, за
исключением отдельных видов доходов, облагаемых налогом по более высокой ставке.

Государство стимулирует производство услуг первой необходимости путем введения налого-
вых льгот для их производителей [3].

Государство осуществляет также финансовое регулирование занятости населения путем про-
ведения активной и пассивной политики на рынке труда. Активная политика государства на-
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Рис. 2. Объем социальных выплат в 2007-2012 гг. (Составлено по данным [4])

правлена на создание или стимулирование создания новых рабочих мест, пассивная — связана
с выплатой пособия по безработице, материальной помощи малоимущим. Государство создает
условия для начала предпринимательской деятельности для безработных граждан путем вне-
дрения механизма льготного кредитования, которое обеспечивается бюджетным субсидирова-
нием ставки по банковскому кредиту или государственным содействием развитию обществ вза-
имного кредитования.

Государство гарантирует гражданам право на жилье. Государственные гарантии реализуются
путем строительства муниципального жилья для малоимущих граждан за счет бюджетных средств.
Еще одной возможностью, способствующей обеспечению населения жильем, является ипотеч-
ное кредитование. Финансовое регулирование государством осуществляется путем предоставле-
ния государственных гарантий по банковским ипотечным кредитам, предоставления субсидий
отдельным категориям индивидуальных инвесторов. Проанализировав рынок жилья, мы счита-
ем, что деятельность государства по регулированию и обеспечения населению права на жилье
недостаточно результативна (рис. 3).
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Рис. 3. Динамика количества семей, состоявших на учете и получивших жилые помещения в
1990-2013 гг. (Составлено по данным [4])
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Число семей, состоявших на учете в качестве нуждающихся в жилых помещениях стремитель-
но сокращалось до 2005 года, после темпы замедлились, но по-прежнему наблюдалась тенденция
к уменьшению. Количество нуждающихся в жилье семей в 2013 году составляло 2683 тысяч се-
мей, что на 65 тысяч семей меньше по сравнению с предыдущим годом. Число семей, получив-
ших жилые помещения и улучшивших жилищные условия, к сожалению, тоже сокращалось, что
является негативной тенденцией. В 2013 году 153 тысячи семей получили жилые помещения или
улучшили жилищные условия, что на 33 тысячи семей меньше, чем в 2012 году.

В Концепции долгосрочного социально-экономического развития Российской Федерации на
период до 2020 года, утвержденной распоряжением Правительства от 17.11.2008 № 1662–р отра-
жены следующие цели государства:
 снижение в 3 раза доли населения, проживающих в местах с опасной, загрязненной окружа-

ющей средой;
 доведение среднего уровня обеспеченности жильем к 2020 г. до 30 м2 на человека (или около

100 м2 на среднестатистическую семью);
 увеличение доли населения с высшим и средним профессиональным образованием до 70%,

рост расходов на образование за счет государственных и частных источников.
Финансовое регулирование государством социальных процессов требует поиска оптимально-

го решения, которое характеризовалось бы государственной поддержкой малоимущих, выравни-
ванием уровня доходов отдельных социальных групп и одновременно способствовало экономи-
ческому росту [2].

На наш взгляд, в Российской Федерации на современном этапе развития необходимо выделить
следующие задачи в сфере финансового регулирования социальных процессов:  создание усло-
вий для реализации гражданами своих прав на высокий уровень образования;  способствование
улучшению здоровья населения, развитию спорта, туризма;  развитие культурного потенциала
страны, обеспечение доступности культурных ценностей широким слоям населения;  повыше-
ние финансовой устойчивости пенсионной системы и реального размера пенсий;  проведение
системных изменений в жилищной сфере с целью повышения качества жилищных услуг и соот-
ветствия их платежеспособному спросу населения;  обеспечение помощи за счет бюджетных
средств гражданам с доходами ниже прожиточного минимума.

ВЫВОДЫ
Таким образом, системе финансового регулирования социальной сферы Российской Федера-

ции еще, несомненно, предстоит длительный процесс развития и усовершенствования, однако
уже на современном этапе можно оценить значительные результаты в сфере финансового регули-
рования социальной системы нашего государства по сравнению с предыдущими годами.

Реализация положений Концепции долгосрочного социально-экономического развития Рос-
сийской Федерации на период до 2020 года будет способствовать повышению эффективности
финансового регулирования социальной сферы и укреплению доверия населения к государству.

Однако следует учитывать, что негативные процессы в экономике страны, которые стали про-
исходить в 2014 году могут серьезно отразиться на возможностях государства активно реализо-
вывать программу финансового регулирования социальной сферы. Поэтому необходимо учесть
возникающие трудности финансового характера и стимулировать активность граждан в решении
отдельных социальных вопросов.
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ОСАГО В СНГ: ЭВОЛЮЦИЯ И ПРОБЛЕМЫ РАЗВИТИЯ
В статье рассмотрена эволюция обязательного страхования ответственности автовладельцев в СНГ, изучен опыт

страхования ответственности в странах Таможенного союза, выявлены пути гармонизации данного законодательства
при переходе на новый уровень интеграции в рамках ТС, предложены пути совершенствования ОСАГО.

Ключевые слова: страхование ответственности автовладельцев, обязательное страхование, Таможенный союз.

ВВЕДЕНИЕ
В условиях финансовой нестабильности все больше повышается роль страхования. Автомо-

бильное страхование играет при этом особую роль, поскольку все больше граждан вовлечены в
дорожное движение, поэтому вопросы страхования на транспорте, а особенно страхования ответ-
ственности становятся все более актуальными.

Страхование гражданско-правовой ответственности владельцев автотранспортных средств (обя-
зательное и добровольное) осуществляется в случае нанесения вреда жизни, здоровью и имуще-
ству третьих лиц (пешеходов, водителей, пассажиров другого транспортного средства), лицом,
которое управляет транспортным средством. То есть, если по вине страхователя поврежден чу-
жой автомобиль или пострадали люди, то страховая компания возместит потерпевшему причи-
ненные автомобилем страхователя убытки и оплатит пострадавшим расходы на восстановление
здоровья.

Рост роли Таможенного союза (ТС) в регионе, усиление процессов гармонизации законода-
тельства стран-членов ТС, в том числе в финансовой сфере, обуславливает необходимость иссле-
дования финансовых рынков России, Беларуси и Казахстана с целью определения путей их со-
вершенствования и дальнейшей агрегации.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является анализ состояния обязательного страхования ответственности автовла-

дельцев в Республике Беларусь, Республике Казахстан, выявление общих проблем и поиск воз-
можных вариантов их решения для государств-членов ТС.

Объектом исследования является рынок предоставления услуг ОСАГО в странах-членах ТС.
Предмет исследования — проблемы отрасли обязательного страхования гражданско-правовой

ответственности владельцев наземных транспортных средств.
Основными методами исследования являются исторический метод, статистический и

аналитический.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Исследование проблем страхования гражданской ответственности владельцев транспортных

средств в странах ТС было начато авторами с изучения страхового рынка Российской Федерации
[1, 2]. В данной статье изложены результаты исследования по Республикам Беларусь и Казахстан.

В Беларуси порядок и условия осуществления обязательного страхования гражданской ответ-
ственности владельцев транспортных средств регламентируются «Положением о страховой дея-
тельности в Республике Беларусь», утвержденным Указом Президента Республики Беларусь от
25 августа 2006 года №530 «О страховой деятельности».

Как показал анализ, объем страховых премий по добровольным и обязательным видам страхо-
вания составил в 2013 году по Республике Беларусь 6645,1 млрд. руб. (220 BLR = 1 RUB, по
состоянию на 01.12.2014 г.), что по сравнению с 2012 годом больше на 2307,5 млрд. руб., или на
53,2%, и по сравнению с 2011 годом — на 4279,5 млрд. руб., или в 2,81 раза. Это свидетельствует
о достаточно высоких темпах роста данного показателя в указанном периоде (табл. 1).

В целях сопоставимости абсолютные данные по объемам страховых премий и страховых вы-
плат переведены в российские рубли. Относительные показатели (удельный вес и темпы роста)
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Таблица 1. Динамика показателей, характеризующих поступление страховых премий по ви-
дам страхования в Республике Беларусь в 2011-2013 гг. *

Виды страхования

Объем страховых премий,
млрд. рос. руб.

Удел.
вес, % Темпы роста, %

2011 2012 2013 2013 2013 /
2012

2012 /
2011

2013 /
2011

Добровольное и обязательное
страхование всего, в том числе: 10,75 19,72 30,21 100 153,2 183,4 280,9

добровольное страхование, из
него: 5,20 9,65 16,51 54,7 171 185,8 317,8

 личное страхование 1,25 2,43 4,38 14,5 180,3 194,6 350,9
 имущественное страхование 3,51 6,60 11,06 36,6 167,6 187,8 314,7
 страхование ответственности 0,44 0,63 1,08 3,6 171,4 144,6 247,8
Обязательное страхование, из
него: 5,56 10,06 13,69 45,3 136,1 181,1 246,4

 имущественное страхование 0,30 0,80 1,56 5,2 195,8 265,9 520,6
 личное страхование 2,04 4,02 5,80 19,2 144,3 197,4 284,9
 страхование ответственности,
в том числе:

3,22 5,24 6,33 20,9 167,3 162,8 196,6

страхование гражданской ответ-
ственности владельцев транс-
портных средств (ОСАГО)

2,02 3,03 3,87 12,8 120,8 149,9 191,6

страхование гражданской ответ-
ственности владельцев транс-
портных средств (договоры стра-
хования «Зеленая карта)

1,15 2,13 2,33 7,7 109,5 185,4 203

* Составлено и рассчитано согласно данным МФ Беларуси [3-6, 10, 11]

рассчитаны, исходя из объемов страховых премий и выплат в национальной валюте. Результаты
анализа также изложены в национальной валюте Беларуси, то есть в белорусских рублях.

Так, объем страховых премий по добровольным видам страхования составил в 2013 году 3632,3
млрд. руб., или 54,7%, по обязательным, соответственно — 3012,8 млрд. руб., или 45,3% общего
объема страховых премий по всем видам страхования в целом. При этом более высокие темпы
роста наблюдались по добровольным видам страхования. Так, в 2013 году объем страховых пре-
мий по добровольным видам страхования увеличился на 1508,4 млрд. руб., или на 71,0%, за 2011-
2013 гг. — на 2489,4 млрд. руб., или в 3,18 раза. Аналогичные данные по обязательным видам
страхования: в 2013 году увеличение составило 799,1 млрд. руб., или на 36,1%, за 2011-2013 гг. —
1790,1 млрд. руб., или в 2,46 раза.

Удельный вес добровольных видов страхования в общем объеме страховых премий за анали-
зируемый период увеличился с 48,3% в 2011 году до 54,7% в 2013 году, или на 6,4 п.п. Этому
способствовали более высокие темпы роста страховых премий по личному страхованию (350,9%)
и имущественному страхованию (314,7%). Соответственно удельный вес обязательных видов стра-
хования уменьшился с 51,7% до 45,3%.

Объем страховых премий по страхованию гражданской ответственности владельцев транс-
портных средств (ОСАГО) составил в 2013 году 851,5 млрд. руб., что по сравнению с 2012 годом
больше на 185,5 млрд. руб., или на 20,8%, по сравнению с 2011 годом — на 407,2 млрд. руб., или
на 91,6%. При этом следует отметить более высокие темпы роста объемов страховых премий по
таким видам обязательного страхования, как имущественное страхование (рост за 2011-2013 гг.
— в 5,21 раза), личное страхование (в 2,85 раза).

Удельный вес страховых премий по ОСАГО в 2013 году составил 12,8% по отношению к об-
щему объему страховых премий по всем видам добровольного и обязательного страхования. При
этом удельный вес страховых премий по ОСАГО в общем объеме страховых премий по обяза-
тельным видам страхования находился на уровне 28,3%, страховых премий по договорам страхо-
вания «Зеленая карта» — 17,0%.
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Анализ страховых выплат, осуществленных страховыми компаниями в Республике Беларусь,
показал, что в 2013 году их общий объем по всем видам страхования составил 2761,3 млрд. руб.,
что на 696,5 млрд. руб., или на 33,7% больше, чем в 2012 году, и на 1422,6 млрд. руб., или на
106,3%, больше, чем в 2011 году (табл. 2).

Таблица 2. Динамика объемов страховых выплат по видам страхования в Республике Бела-
русь в 2011-2013 гг. *

Виды страхования

Объем страховых
выплат, млрд. рос.

руб.

Удел.
вес, % Темы роста, %

2011 2012 2013 2013 2013 /
2012

2012 /
2011

2013 /
2011

Добровольное и обязательное стра-
хование всего, в том числе: 6,09 9,39 12,55 100 133,7 154,2 206,3

добровольное страхование, из него: 2,71 4,10 5,26 41,9 128,3 151,4 194,2
 личное страхование 0,38 0,57 0,98 7,8 170,2 151,3 257,6
 имущественное страхование 2,25 3,37 4,10 32,7 121,6 150 182,4
 страхование ответственности 0,08 0,16 0,18 1,4 119,1 189 225,6
Обязательное страхование, из него: 3,38 5,29 7,29 58,1 138 156,5 215,9
 имущественное страхование 0,50 0,24 0,85 6,7 346,8 48,4 167,9
 личное страхование 1,25 2,35 3,31 26,4 141,1 187,4 264,5
 страхование ответственности,
в том числе:

1,62 2,69 3,13 25 116,4 166,2 193,4

страхование гражданской ответ-
ственности владельцев транспорт-
ных средств (ОСАГО)

1,42 2,35 2,72 21,6 115,7 165,4 191,5

страхование гражданской ответ-
ственности владельцев транспорт-
ных средств (договоры страхования
«Зеленая карта)

0,17 0,32 0,39 3,1 122,9 185,3 227,8

* Составлено и рассчитано согласно данным МФ Беларуси [3-6, 10, 11]

При этом более высокими темпами в анализируемом периоде увеличивались страховые вып-
латы по обязательному страхованию. Так, объем страховых выплат по обязательным видам стра-
хования увеличился за 2013 год на 441, 4 млрд. руб., или на 38,0%, и составил на конец года 1604,1
млрд. руб. За 2011-2013 гг. увеличение объемов страховых выплат по обязательным видам страхо-
вания составило 861,3 млрд. руб., или 115,9%. Удельный вес объемов страховых выплат по обяза-
тельным видам страхования за указанный период увеличился с 55,5% до 58,1%, или на 2,6 п.п.

Объем страховых выплат по страхованию гражданской ответственности владельцев транспор-
тных средств составил в 2013 году 597,4 млрд. руб., или 37,2% объема страховых выплат по обя-
зательным видам страхования и 21,6% общего объема страховых выплат по добровольным и обя-
зательным видам страхования, то есть занимает достаточно значимый удельный вес.

За 2011-2013 гг. объем страховых выплат по ОСАГО увеличился на 285,4 млрд. руб., или в 1,92
раза. Наряду с этим следует отметить сложившуюся тенденцию к снижению удельного веса стра-
ховых выплат по ОСАГО. Так, если в 2011 году его размер составлял 42,0% от объема страховых
выплат по обязательным видам страхования и 23,3% от общего объема страховых выплат по доб-
ровольным и обязательным видам страхования, то в 2013 году, соответственно — 37,2 и 21,6%.
Снижение составило 4,8 п.п. и 1,7 п.п. Это можно объяснить более высокими темпами роста
объемов страховых выплат по таким видам обязательного страхования, как личное (264,5%), по
договорам страхования «Зеленая карта» (227,8%).

Уровень страховых выплат по добровольным и обязательным видам страхования, как видно из
таблицы 3, в 2013 году составил 41,6%. Более высокие его размеры сложились по обязательным
видам страхования в целом (53,2%) и, в частности, по обязательному страхованию гражданской
ответственности владельцев транспортных средств (70,2%), обязательному личному страхова-
нию (57,1%), обязательному имущественному страхованию (54,2%).



46
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2014 - №4

Боднер Г.Д., Друзин Р.В. ОСАГО в СНГ: эволюция и проблемы развития

Таблица 3. Уровень страховых выплат по видам страхования в Республике Беларусь в 2011-
2013 гг. *

Виды страхования 2011 2012 2013
Добровольное и обязательное страхование всего, в том числе: 56,6 47,6 41,6
добровольное страхование, из него: 52,1 42,5 31,9
 личное страхование 30,4 23,6 22,3
 имущественное страхование 64,0 51,1 37,1
 страхование ответственности 18,8 24,6 17,1
Обязательное страхование, из него: 60,7 52,5 53,2
 имущественное страхование 168,0 30,6 54,2
 личное страхование 61,5 58,4 57,1
 страхование ответственности,
в том числе:

50,3 51,4 49,5

страхование гражданской ответственности владельцев транспортных
средств (ОСАГО) 70,5 77,5 70,2

страхование гражданской ответственности владельцев транспортных
средств (договоры страхования «Зеленая карта) 15,1 15,1 16,9

* Составлено и рассчитано согласно данным МФ Белоруссии [3-6, 10, 11]

Анализ уровня страховых выплат в динамике за 2011-2013 гг. свидетельствует о его снижении
по добровольным и обязательным видам страхования в целом с 56,6% до 41,6%, или на 15,0 п.п.
При этом снижение уровня страховых выплат по добровольным видам страхования составило
20,2 п.п., по обязательным видам — 7,5 п.п. Наибольшее снижение наблюдалось по добровольно-
му имущественному страхованию (26,9 п.п.).

Что касается обязательного имущественного страхования, то здесь следует отметить очень
большое снижение (113,8 п.п.). Это связано с высоким уровнем страховых выплат, сложившимся
в 2011 году (168,0%), что, в свою очередь, связано с необходимостью осуществления больших
выплат по обязательному страхованию с государственной поддержкой урожая сельскохозяйствен-
ных культур, скота и птицы.

Уровень страховых выплат по обязательному страхованию гражданской ответственности вла-
дельцев транспортных средств в 2013 году остался примерно таким же, как и в 2011 году, и соста-
вил 70,2%, хотя в 2012 году наблюдалось его повышение по сравнению с 2011 годом на 7,0 п.п.
(до 77,5%).

Регулирование отношений, возникающих в области обязательного страхования гражданско-
правовой ответственности владельцев транспортных средств, и установление правовых, финан-
совых и организационных основ его проведения осуществляется в соответствии с Законом Рес-
публики Казахстан от 01.07. 2003 года № 446-II «Об обязательном страховании гражданско-пра-
вовой ответственности владельцев транспортных средств».

Исследование страхового рынка Казахстана проводилось согласно данным Национального банка
Республики Казахстан. Как показал анализ, объем страховых премий по добровольным и обяза-
тельным видам страхования составил в 2013 году 253,07 млрд. тенге (RUB/KZT = 3,66, по состо-
янию на 01.12.2014 г.), что больше по сравнению с 2012 годом на 41,4 млрд. тенге, или на 19,6%.
За 2011-2013 гг. увеличение составило 77,54 млрд. тенге, или 44,2% (табл. 4). В целях сопостави-
мости абсолютные данные по объемам страховых премий и страховых выплат переведены в рос-
сийские рубли. Относительные показатели (удельный вес и темпы роста) рассчитаны, исходя из
объемов страховых премий и выплат в национальной валюте. Результаты анализа также изложе-
ны в национальной валюте Казахстана.

Добровольное страхование в Республике Казахстан является преимущественным по объемам
страховых премий. Его удельный вес в 2013 году составлял 79,0% общего объема страховых пре-
мий по добровольным и обязательным видам страхования в целом.

Объем страховых премий по добровольным видам страхования составил в 2013 году 199,95
млрд. тенге и увеличился за 2011-2013 гг. на 69,89 млрд. тенге, или на 53,7%. Удельный вес стра-
ховых премий по добровольным видам страхования увеличился с 74,1% в 2011 году до 79,0% в
2013 году, или на 4,9 п.п.
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Таблица 4. Динамика показателей, характеризующих поступление страховых премий по ви-
дам страхования в Республике Казахстан в 2011-2013 гг. *

Виды страхования

Объем страховых премий,
млрд. тенге

Удел.
вес, % Темпы роста, %

2011 2012 2013 2013 2013 /
2012

2012 /
2011

2013 /
2011

Добровольное и обязательное
страхование всего, в том числе: 47,96 57,83 69,14 100.0 119,6 120,6 144,2

1) добровольное страхование,
из него:

35,54 44,50 54,63 79,0 122,8 125,2 153,7

 личное страхование 14,62 23,27 25,17 36,4 108,2 159,1 172,1
 имущественное страхование 20,91 21,23 29,46 42,6 138,8 101,5 140,9
2) обязательное страхование,
из него:

12,42 13,33 14,51 21,0 108,9 107,3 116,8

 страхование гражданской
ответственности владельцев
транспортных средств (ОСАГО)

6,99 7,63 8,48 12,3 111,2 109,1 121,3

* Составлено и рассчитано согласно данным НБ Казахстана [7-10, 12]

Объем страховых премий по обязательным видам страхования составил в 2013 году 53,12 млрд.
тенге, что на 4,33 млрд. тенге (на 8,9%) больше, чем в 2012 году, и на 7,65 млрд. тенге (на 16,8%)
больше, чем в 2011 году. Удельный вес страховых премий по обязательным видам страхования
снизился с 25,9% в 2011 году до 21,0% в 2013 году, или на 4,9 п.п. Это связано с более высокими
темпами роста страховых премий по добровольным видам страхования (на 53,7%) и, в частности,
по добровольному личному страхованию (на 72,1%) и добровольному имущественному страхо-
ванию (на 40,9%).

Страхование гражданской ответственности владельцев транспортных средств является преоб-
ладающим по объему страховых премий. Так, в 2013 году его размер равнялся 31,04 млрд. тенге,
что составило 58,4% от объема страховых премий по всем видам обязательного страхования и
12,3% от общего объема страховых премий по добровольным и обязательным видам страхования.
За 2011-2013 гг. объем страховых премий по ОСАГО увеличился на 5,46 млрд. тенге, или на 21,3%.
При этом удельный вес ОСАГО в объеме страховых премий по обязательным видам страхования
повысился в указанном периоде на 2,1 п.п.

Объем страховых выплат в Республике Казахстан в 2013 году составил 51,99 млрд. тенге, что
по сравнению с 2012 годом меньше на 16,07 млрд. тенге, или на 23,6%. Несмотря на указанное
уменьшение, за 2011-2013 гг. наблюдалось увеличение объемов страховых выплат на 8,85 млрд.
тенге, или на 20,5%. Этому способствовало увеличение объема страховых выплат в 2012 году по
сравнению с 2011 годом на 24,92 млрд. тенге, или на 57,8% (табл. 5).

Объем страховых выплат по добровольным видам страхования равнялся в 2013 году 32,0 млрд.
тенге, или 61,5% общего объема страховых выплат по добровольным и обязательным видам стра-
хования. За 2011-2013 гг. объем страховых выплат по добровольным видам страхования увели-
чился на 0,6 млрд. тенге, или на 1,9%. При этом удельный вес страховых выплат по указанным
видам страхования уменьшился с 72,8% в 2011 году до 61,5% в 2013 году, или на 11,3 п.п.

Объем страховых выплат по обязательным видам страхования составил в 2013 году 19,99 млрд.
тенге, что по сравнению с 2012 годом больше на 3,83 млрд. тенге, или на 23,7%. По сравнению с
2011 годом увеличение в 2013 году составило 8,25 млрд. тенге, или 70,3%. Удельный вес страхо-
вых выплат по обязательным видам страхования в 2013 году был равен 38,5% общего объема
страховых выплат по всем видам страхования.

Преимущественным видом обязательного страхования по объему страховых выплат, как пока-
зал анализ, является обязательное страхование гражданской ответственности владельцев транс-
портных средств, удельный вес которого составил в 2013 году 56,3% объема страховых выплат по
всем видам обязательного страхования и 21,7% общего объема страховых выплат по доброволь-
ным и обязательным видам страхования. За 2011-2013 гг. объем страховых выплат по ОСАГО
увеличился на 4,61 млрд. тенге, или на 69,3%.

Удельный вес страховых выплат по ОСАГО в общем объеме страховых выплат по доброволь-
ным и обязательным видам страхования увеличился с 15,4% в 2011 году до 21,7% в 2013 году, или
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Таблица 5. Динамика объемов страховых выплат по видам страхования в Республике Казах-
стан в 2011-2013 гг. *

Виды страхования

Объем страховых выплат,
млрд. тенге

Удел.
вес, % Темп роста, %

2011 2012 2013 2013 2013 /
2012

2012 /
2011

2013 /
2011

Добровольное и обязательное
страхование всего, в том числе: 11,79 18,60 14,20 100,0 76,4 157,8 120,5

1) добровольное страхование,
из него:

8,58 14,18 8,74 61,5 61,7 165,3 101,9

 личное страхование 6,25 10,93 6,24 43,9 57,1 174,7 99,7
 имущественное страхование 2,33 3,25 2,51 17,6 77,0 139,9 107,7
2) обязательное страхование,
из него:

3,21 4,42 5,46 38,5 123,7 137,6 170,3

 страхование гражданской
ответственности владельцев
транспортных средств (ОСАГО)

1,82 2,33 3,08 21,7 132,3 128,0 169,3

* Составлено и рассчитано согласно данным НБ Казахстана [7-10, 12]

на 6,3 п.п. Удельный вес страховых выплат по ОСАГО в объеме страховых выплат по обязатель-
ным видам страхования в 2013 году остался практически на уровне 2011 года. Наблюдалось не-
большое его уменьшение (на 0,3 п.п.).

Уровень страховых выплат по всем видам страхования в Республике Казахстан в 2013 году
составил 20,5%, что на 4,1 п.п. ниже уровня 2011 года и на 11,7 п.п. ниже уровня 2012 года. При
этом уровень страховых выплат по добровольным видам страхования за 2011-2013 гг. снизился на
8,1 п.п. и составил 16,0%, а по обязательным видам страхования — повысился на 11,8 п.п. и
составил в конце 2013 года 37,6% (табл. 6).

Таблица 6. Уровень страховых выплат по видам страхования в Республике Казахстан в 2011-
2013 гг. *

Виды страхования 2011 2012 2013
Добровольное и обязательное страхование всего, в том числе: 24,6 32,2 20,5
добровольное страхование, из него: 24,1 31,9 16,0
 личное страхование 42,8 47,0 24,8
 имущественное страхование 11,1 15,3 8,5
обязательное страхование, из него: 25,8 33,1 37,6
 страхование гражданской ответственности владельцев
транспортных средств (ОСАГО) 26,0 30,5 36,3

* Составлено и рассчитано согласно данным НБ Казахстана [7-10, 12]

Уровень страховых выплат по обязательному страхованию гражданской ответственности вла-
дельцев транспортных средств составлял в 2013 году 36,3%. По сравнению с 2012 годом он повы-
сился на 5,8 п.п., по сравнению с 2011 годом — на 10,3 п.п.

В табл. 7 и на рис. 1 представлены сводные данные по темпам изменения удельного веса ОСА-
ГО в общем объеме страховых премий и выплат за 2011-2013 гг.

Динамика показателей, характеризующих рынок ОСАГО в Российской Федерации, в Респуб-
ликах Беларусь и Казахстан в 2011-2013 гг. иллюстрирует устойчивые темпы роста, что обуслов-
лено ростом количества автотранспорта, ростом лимита возмещения в исследуемых странах.

Наибольшие темпы роста наблюдается в Беларуси, что связано в целом с ростом объемов стра-
хования, в том числе обязательного, но при этом доля ОСАГО в данной стране в общем объеме
страховых премий снизилась с 18,8% в 2011 г. до 12,8% в 2013 г. Также в Казахстане и Беларуси
сложилась наибольшая доля выплат по ОСАГО в общем объеме страховых выплат (15,4% и 23,3%
в 2011 г., 21,7% и 21,6% в 2013 г.).

В табл. 8 и на рис. 2 представлена динамика уровня страховых выплат по ОСАГО.
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Таблица 7. Динамика показателей, характеризующих рынок ОСАГО в Российской Федера-
ции, в Республиках Беларусь и Казахстан в 2011-2013 гг. *

Страны

Удельный вес ОСАГО в общем
объеме страховых премий и
выплат по каждой стране, %

Темпы роста, %

2011 2012 2013 2013 /
2012

2012 /
2011

2013 /
2011

Объем страховых премий по ОСАГО
Российская Федерация 15,6 14,9 14,8 110,5 117,4 129,8
Республика Беларусь 18,8 15,4 12,8 120,8 149,9 191,6
Республика Казахстан 14,6 13,2 12,3 111,2 109,1 121,3

Объем страховых выплат по ОСАГО
Российская Федерация 18,5 17,3 18,4 120,6 114,0 129,8
Республика Беларусь 23,3 25,0 21,6 115,7 165,4 191,5
Республика Казахстан 15,4 12,5 21,7 132,3 128,0 169,3

* Составлено авторами
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Рис. 1. Удельный вес ОСАГО в общем объеме страховых премий и
выплат в странах Таможенного союза в 2013 году (Составлено авторами)

Таблица 8. Уровень страховых выплат по ОСАГО в Российской Федерации, в Республиках
Беларусь и Казахстан в 2011-2013 гг. *

Страны
Уровень страховых выплат, % Изменение, п.п. ( + ,– )

2011 2012 2013 2013 /
2012

2012 /
2011

2013 /
2011

Российская Федерация 54,4 52,8 57,6 +4,8 -1,6 +3,2
Республика Беларусь 70,5 77,5 70,2 -7,3 +7,0 -0,3
Республика Казахстан 26,0 30,5 36,3 +5,8 +4,5 +10,3

* Составлено авторами

В период 2011-
2013 гг. наблюдается
рост выплат по ОСА-
ГО в РФ (+3,2%) и
Казахстане (+10,3%),
в Беларуси суще-
ственно не изменился
уровень выплат в
2013 году по сравне-
нию с 2011 г., но был
существенный скачок
в 2012 году (7%).

Данные измене-
ния обусловлены не
только ростом стра-
ховой грамотности,
ростом цен на импорт-
ные комплектующие,
но и открытием внут-
ренних границ в Та-
моженном союзе.

Анализ страховых выплат по ОСАГО показал, что наибольший уровень страховых выплат в
2013 году по ОСАГО наблюдается в Беларуси (70,2%), наименьший объем — в Казахстане (36,3%).

ВЫВОДЫ
Проведенный анализ позволил сделать следующие выводы.
1. Схема осуществления ОСАГО в исследуемых странах схожа, гармонизация правил страхо-

вания может быть осуществлена в сжатые сроки без ущерба для страхователей при слаженных
действиях регуляторов и страховщиков.
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Рис. 2. Уровень страховых выплат по ОСАГО в странах Таможенного
союза в 2013 году (Составлено авторами)

2. Наиболь-
ший уровень вып-
лат по ОСАГО
среди стран ТС
наблюдается в Бе-
ларуси — 70%,
что позволяет су-
дить о предель-
ном уровне стра-
ховых выплат для
сохранения безу-
быточности по
данному виду
страхования.

3. Опыт ис-
пользования фи-
нансового омб-
дусмена в Казах-
стане может быть

внедрен в Таможенном союзе после анализа проблем внедрения и функционирования в данном
государстве.
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СОВРЕМЕННОЕ СОСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ СТРАХОВОГО
РЫНКА РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

В статье проведен анализ состояния страхового рынка Российской Федерации, а также. В статье рассматриваются
основные показатели и индикаторы российского страхового рынка, глубина проникновения страхования в экономику.
Особое внимание уделено современным проблемам страхового рынка. Рассмотрены перспективы развития. Выявлено
замедления роста российского страхового рынка по всем продуктам, кроме страхования жизни. Основным фактором
замедления роста является ухудшение экономической ситуации в стране. Обозначено сокращение административных и
аквизиционных расходов страховщиков и расширение продаж страховых услуг через Интернет.

Ключевые слова: страховой рынок, страховые услуги, рентабельность, страховые премии и выплаты, инновацион-
ные приоритеты, концентрация страхового рынка, усредненный комбинированный коэффициент убыточности-нетто.

ВВЕДЕНИЕ
Актуальность данной темы исследования состоит в том, что надежная и стабильная система

страхования обеспечивает высокий уровень экономической защиты ее участников и успешное
функционирование их в рыночной экономике, что является необходимой предпосылкой роста и
стабильности экономики в целом. В стратегических планах развития Российской Федерации (РФ)
большое значение уделяется аккумулированию и эффективному распределению крупных финан-
совых средств, страхование в достаточной степени может решать данные проблемы, при этом
эффективно обеспечивать контроль и сбережение финансовых фондов.

Вопросы организации страховой деятельности, страхового рынка, развития страховых пред-
принимательских структур содержатся в многочисленных научных работах: Андреева Е.В., Жил-
киной А.Н., Зубец А.Н., Марчук А.П., Татаркина А.И., Черновой Е.Г., Шахова В.В., Юлдаше-
вой О.У., Юргенса И.Ю. [1-9] и других.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В современных условиях развитие страхового бизнеса становится одним из стратегических

направлений социально-экономической политики государства, поскольку страховая отрасль вно-
сит существенный вклад в экономический рост нашей страны. Поэтому необходимо исследовать
страховой рынок в России в условиях макроэкономической нестабильности, дать оценку динами-
ке и анализу страхового рынка РФ, выявить основные проблемы страхового рынка России, опре-
делить перспективы развития страхового рынка в России на ближайшее время.

Целью статьи является обоснование всех составляющих страхового рынка РФ в условиях мак-
роэкономической нестабильности. Рассмотрение наиболее явных и глубоких проблем страхового
рынка и путей их решения.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В нынешнем году новой реальностью для страховых компаний стало замедление роста рынка

на фоне ухудшения макроэкономической ситуации в стране. Экономический спад негативно вли-
яет на такие факторы развития страхового рынка, как покупательная способность населения, объем
кредитования и активность на рынке продаж автомобилей.

Количество страховых компаний продолжает уменьшаться, но процесс идет медленнее, чем в
2012 г. Если в прошлом году рынок потерял 103 участника, то в 2013 г. — 38. Как и в прошлом
году, основные изменения коснулись страховщиков с низкой капитализацией. В 2013 г. отозваны
лицензии у 21 компании с капиталом менее 150 млн. руб., и только у 5 — с капиталом свыше 480
млн. руб.

Только 3 страховщика с отозванными лицензиями входили в первую сотню компаний. В итоге
на рынке на 31.12.2013 г. осталось 420 страховых и перестраховочных компаний.

Совокупный уставный капитал российских страховщиков составляет 210,4 млрд. руб. (на
31.12.2012 г. — 198,2 млрд. руб.), средний размер уставного капитала- 500,88 млн. руб. (на
31.12.2012 г. — 432,7 млн. руб.). Количество страховых компаний по размеру уставного капитала
представлен на рис. 1.

Доля компаний с уставным капиталом от 60 до 120 млн. руб. в течение 2013 г. сократилась с 30
до 25%, при этом незначительно увеличились доли страховых организаций с размером уставного
капитала свыше 120 млн. руб. Российский страховой рынок не привлекателен для иностранного
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капитала. Присутствие меж-
дународных страховых групп
в России сокращается, что
связано с отсутствием у их
собственников ясности с воз-
можностью развития класси-
ческих видов страхования.

По данным ЦБ РФ сумма
участия иностранных компа-
ний в уставных капиталах
российских страховщиков
снизилась до 15,88% (на
01.01.2013 г. — 17,4%). Наи-
больший интерес для иност-
ранцев предоставляет сег-
мент страхования жизни.

После рекордных темпов
прироста взносов 2012 г., в
2013 г. на страховом рынке

Рис. 1. Количество страховых компаний по размеру уставно-
го капитала (Составлено по материалам [9])

появились первые признаки стагнации. Замедление темпов роста взносов, падение рентабельно-
сти и неопределенность будущего развития страховой отрасли формируют общий негативный
фон на рынке. Тем не менее, ситуация 2013 г. заметно отличается от ситуации 2009 г., в большин-
стве случаев в лучшую сторону (табл. 1).

Таблица 1. Сравнительная таблица циклов 2009 и 2013 гг. *
Критерий 2009 г. 2013 г.

Динамика взно-
сов

Замедление темпов роста взносов отно-
сительно 2008 г. на 22 п.п.

Замедление темпов роста взносов
относительно 2012 г. на 10 п.п.

Рынок ОСАГО ОСАГО как ключевой драйвер роста
рынка

ОСАГО как источник проблем рын-
ка

Точки роста ОСАГО, программа «Зеленая карта», в
перспективе — ОСОПО

Развитие альтернативных моделей
продаж

Надзор
Работа над законом «О несостоятельно-
сти (банкротстве)», мониторинг числа
жалоб со стороны населения

МСФО, запрет на вложения в вексе-
ля, проверки и запросы ЦБ, ежеме-
сячная отчетность для крупных ком-
паний, кураторы

Урегулирование
убытков

Падение качества урегулирования убыт-
ков

Рост качества урегулирования убыт-
ков в ответ на изменение судебной
практики

Ведущая страте-
гия страховых
компаний

Удержание объемов бизнеса, демпинг Санация портфеля

Рыночные пози-
ции Рост рыночной доли топ-20 Снижение рыночной доли топ-20

* Составлено по материалам [10]

Проблемы на рынке автострахования и активная деятельность ЦБ удерживают страховщиков
от демпинга, а сложившаяся судебная практика не позволяет им резко снизить качество урегули-
рования убытков.

В результате можно ожидать некоторого снижения вероятности возникновения на рынке круп-
ных страховых пирамид и недобросовестных банкротств. Тем не менее, растет вероятность бан-
кротств, вызванных финансовыми затруднениями, а также добровольного ухода компаний с рын-
ка с полным выполнением обязательств.
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Одновременно страховщики активизируют работу по поиску новых ниш и запуску новых стра-
ховых продуктов. В долгосрочной перспективе ситуация 2013 г. будет иметь и положительные
следствия — создание новых моделей продаж и повышение доверия к страховой отрасли.

2013 г. оказался менее успешным для страхового рынка, чем предыдущие два года. Объем
премий увеличился до 904,86 млрд. руб., но годовой темп роста премий снизился в 2 раза (11% в
2013 г., 22% в 2012 г.). После рекордных за последние десять лет темпов прироста взносов 2012 г.,
в 2013 г. на страховом рынке появились признаки стагнации.

Темпы прироста страховых взносов в 2013 г. составили 12 %, это на 10 п.п. ниже показателя
предыдущего года. Объем рынка составил 905 млрд. руб. Наиболее заметным торможение рынка
было в страховании имущества юридических лиц, страховании заемщиков и страховании авто-
каско.

Рис. 2. Динамика страховых премий (Составлено по материалам [9])

Ситуация развивалась по
умеренно оптимистическому
сценарию (сделанный годом
ранее оптимистичный про-
гноз был равен 15-17%, пес-
симистичный — 7%).Как и в
2008-2009 гг. замедление ро-
ста взносов было связано с
общей негативной ситуацией
в экономике (рис. 2).

При этом негативная ситу-
ация в экономике сказалась в
первую очередь на страхова-
нии имущества юридических
лиц, страховании заемщиков
и страховании автокаско.

В то же время, если в
2008-2009 гг. падение квар-
тальных темпов прироста взносов было стремительным (с 19% в 3 квартале 2008 г. до 1% в 4
квартале 2008 г. и -8% в 1 квартале 2009 г.), то в 2013 г. данное падение было более плавным. За 4
квартала 2013 г. падение квартальных темпов прироста взносов не превысило 5 п.п.

Постепенное торможение рынка позволяет страховым компаниям вовремя ориентироваться в
текущей ситуации, что снижает вероятность возникновения проблем с ликвидностью.

Тенденция превышения темпа роста премий над темпом роста выплат, существовавшая в тече-
ние 3 предыдущих лет, в 2013 г. сменилась на противоположную, и скорее всего, сохранится и в
следующем году. Ключевые показатели страхового рынка РФ за 2010-2013 гг. показаны в табл. 3.

Таблица 3. Ключевые показатели страхового рынка за 2010-2013 гг. *

Год Страховые премии,
млрд. руб.

Темп роста,
%

Страховые выплаты,
млрд. руб.

Темп роста,
%

Коэффициент
выплат, %

2010 555,8 4,2 295,97 3,8 53,25
2011 665,02 19,65 303,76 2,63 45,68
2012 809,06 21,66 369,44 21,62 45,66
2013 904,86 11,1 420,77 12,9 46,5

* Составлено по материалам [10]

Отраслевая структура рынка продолжает меняться в сторону уменьшения доли добровольных
видов страхования, не относящегося к страхованию жизни. При этом доля обязательных видов
существенно не изменилась(18,53% в 2012 г., 18,32% в 2013 г.), а доля страхования жизни продол-
жает увеличиваться (6,65% в 2012 г., 9,38% в 2013 г.).

Отраслевая структура рынка продолжает меняться в сторону уменьшения доли добровольных
видов страхования, не относящегося к страхованию жизни. При этом доля обязательных видов
существенно не изменилась (18,53% в 2012 г., 18,32% в 2013 г.), а доля страхования жизни про-
должает увеличиваться (6,65% в 2012 г., 9,38% в 2013 г.).
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Объем страховых премий по добровольным видам страхования за 2013 г. составил 739,13 млрд.
руб., по обязательным — 165,73 млрд. руб. Выплаты по добровольным видам (326 млрд. руб.)
увеличились в 2013 г. на 10,3%, что ниже темпа роста премий (11,4%).

В целом по рынку положительную динамику продемонстрировали премии по всем видам доб-
ровольного личного страхования (293,62 млрд. руб., +23,7% по сравнению с 2011 г.), 4 из 7 видов
добровольного страхования имущества (393,82 млрд. руб., +4,6%), 6 из 8 видов добровольного
страхования ответственности (29,74 млрд. руб., минус 0,6%). Все виды имущественного страхо-
вания, кроме авиакаско, показали темп роста ниже среднерыночного. Наиболее существенные
изменения коснулись страхования средств водного транспорта, премии по которому сократились
на 19,5%.В структуре премий по добровольным видам основную часть занимают ДМС (15,55%),
страхование средств наземного транспорта (28,72%), страхование имущества юридических лиц и
граждан (18,15%), страхование от несчастных случаев (12,69%).

Лидирующими видами по темпам роста премий по добровольным видам стали страхование
жизни (+60,5% к соответствующему периоду прошлого года) и страхование от несчастных случа-
ев (+23,9%). За счет страхования от несчастных случаев объем премий в целом по рынку вырос на
20,27%, в то время как доля этого вида составляет лишь 20,27%, в то время как доля этого вида
составляет лишь 10,36%. При этом основной рост обеспечивается за счет кредитных продуктов и
1 канала продаж — банковского.

В секторе страхования жизни работают 48 страховщиков, 6 из них не заключают новые дого-
воры страхования. Только у 27 страховщиков жизни количество заключенных договоров превы-
шает 1000. Концентрация рынка здесь самая высокая по сравнению с другими видами страхова-
ния: на 10 крупнейших компаний приходится 86,92% премий, на ТОП-20 — 97,51%. Около трети
рынка принадлежит дочкам иностранных страховщиков.

Последние 3 года темп роста премий по данному виду значительно превышает среднерыноч-
ные значения, что обусловлено в значительной мере ростом кредитного страхования жизни. Ко-
эффициент выплат снизился с 34,8% в 2010 г. до 14,52% в 2013 г., что объясняется опережающим
ростом премий по данному виду.

Объем премий по страхованию средств наземного транспорта по сравнению с аналогичным
периодом прошлого года вырос на 8,2% (в 2012 г. вырос на 10 проц. пунктов больше), а выплаты
— на 23,7% (в 2012 г. выросли на 5,3 п.п. меньше). Причиной уменьшения темпа роста стало,

прежде всего, сокращение про-
даж новых иномарок по сравне-
нию с прошлым годом. Динами-
ка средней премии и средней вып-
латы по каско 2009-2013 гг. пока-
зана на рис. 4.

В 2009 г. ключевыми точками
роста становились обязательные
и вмененные виды страхования,
связанные с различными законо-
дательными изменениями:

1. Изменение поправочных ко-
эффициентов к тарифам по ОСА-
ГО (с 25 марта 2009 г.).

Рис. 4. Динамика средней премии и средней выплаты по
каско 2009-2013 гг. (Составлено по материалам [9])

2. Вступление России в программу «Зеленая карта» (с 1 января 2009 г.).
3. Развитие страхование ответственности строительных организаций-членов СРО в связи с

отменой лицензирования строителей (с 1 января 2009 г.).
4. Введение обязательного страхования ответственности для предпринимателей, занимающихся

речными и морскими перевозками, погрузочно-разгрузочной деятельностью на водном транс-
порте, буксировками морским транспортом (с 1 июля 2009 г.).

В результате в 2009 г. на фоне общего падения личного страхования и страхования имущества
прирост взносов обеспечили ОСАГО и сегмент страхования ответственности.

Автокаско по-прежнему обеспечивает значительную часть денежных потоков страховщиков. У
9 из 20 крупнейших страховщиков средств наземного транспорта этот вид в сочетании с ОСАГО
является основной портфеля, причем 5 из них имеют коэффициент выплат выше среднерыночного.
Из 20 крупнейших страховщиков ОСАГО такая ситуация уже у 11 и 5 компаний соответственно.
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До 73,58% вырос коэффициент выплат (в 2011-2012 гг. — 64%). У 64 страховщиков из 217,
занимающихся этим видом страхования, коэффициент выплат превышает среднерыночный уро-
вень, у 28 из них — 100%. Еще 9 компаний только производят выплаты, а премий не собирают. У
21 страховщика выплаты равны 0.

Основной «болевой точкой» рынка автострахования является урегулирование убытков. Изме-
нение правоприменительной практики привело с одной стороны, к сокращению сроков урегули-
рования, с другой — к росту выплат и судебных расходов. Поскольку страховщики практически
не имеют возможности влиять на убыточность, их реакцией является повышение тарифов, но
динамика роста средней выплаты значительно опережает рост средней премии. В 2014 г. следует
ожидать изменений в составе автостраховщиков, занимаемых ими долей рынка, сохранения тен-
денции роста тарифов.

Серьезных изменений в сегменте сельскохозяйственного страхования в 2013 г. не произошло.
По данным НССО, застраховано 16% посевных площадей взамен 20% в 2012 г., большинство из
них (85%) — с господдержкой (в 2012 г. — 80%). Причинами снижения застрахованных площа-
дей стали рост стоимости страхования из-за увеличения стоимости урожая, распределение субси-
дий по регионам не до начала посевной, а в ноябре, сложности с получением субсидии. Распрос-
транение государственной поддержки на страхование животных из-за отсутствия необходимых
документов начало действовать не с 1 января, а с 15 ноября. В результате предварительно выде-
ленный объем субсидий (5 млрд. руб. на страхование урожая и 1 млрд. руб. на страхование живот-
ных) был сокращен на 602 млн. руб. и 724 млн. руб. соответственно.

Отсутствие учета региональной специфики при определении опасных природных явлений,
единых критериев их влияния на возникновение ущерба отрицательно влияют на этот сегмент
рынка. С учетом сокращения выделенных в 2014 г. средств на субсидирование страхования, серь-
езного роста объема премий ожидать не приходится.

Лидером страхования имущества юридических лиц со значительным отрывом от остальных
является ОАО «СОГАЗ» (36,52 млрд. руб. из 104,3 млрд. руб.). Именно в этой компании было
застраховано имущество и оборудование Загорской ГАЭС-2, пострадавшее в аварии 18 сентября.
По предварительной оценке, сумма ущерба может превысить выплаченную по крупнейшему стра-
ховому случаю на Саяно-Шушенской ГЭС.

Страхование имущества корпораций и госкомпаний осуществляется в основном аффилиро-
ванными компаниями, а рыночные отношения распространяются на мелкие и средние предприя-
тия. Из ТОП-10 компаний по объему выплат по страхованию имущества юридических лиц 2 не
входят в десятку лидеров по объему премий, причем у ООО «СО «Маяк» коэффициент выплат
превышает 100%.

В сегменте добровольного страхования ответственности, на который приходится 29,74 млрд.
руб., положительную динамику показали премии по всем видам страхования, кроме 2. Премии по
страхованию гражданской ответственности владельцев автотранспорта сократились на 5,2%, а по
страхованию ответственности за неисполнение обязательств — почти на 40%, что стало причи-
ной того, что объем премий в целом по сегменту при положительной динамике остальных видов
оказался ниже прошлогодних значений.

Доля обязательных видов в целом по рынку по сравнению с 2012 г. практически не изменилась
(18,31% и 18,53% соответственно). Объем премий уменьшился по всем обязательным видам, кро-
ме ОСАГО и обязательного страхования ответственности владельцев опасных объектов. Объем
премий по ОСОПО составил 9,18 млрд. руб. (+0,9% по сравнению с прошлым годом), объем
выплат — 278,74 млн. руб. (+92,6%). Количество компаний, работающих в секторе обязательного
страхования ответственности владельцев опасных объектов, достигло 63. Лидирующие позиции
традиционно принадлежат ОАО «СОГАЗ» и ООО «Росгосстрах», занимающим 18,48% и 16,08%
этого сегмента рынка соответственно. Количество заключенных договоров по этому виду за год
увеличилось с 231,6 тыс. руб. до 252,3 тыс. руб., а объем премий вырос менее чем на 1%, что
связано, прежде всего, с применением сниженных коэффициентов уровня опасности. Коэффици-
ент выплат по этому виду постепенно увеличивается (3,05%), но остается одним из самых низких
по рынку. При этом количество заявленных страховых случаев по сравнению с прошлым годом
выросло на 74%.

В 2013 г. страховщики начали работу по новому виду — обязательному страхованию ответ-
ственности перевозчика. За 9,5 месяцев, начиная с середины марта, заключено 43 077 договоров
страхования, из которых только 5,7 тыс. пришлось на 4 квартал. Лидерами данного сегмента рын-
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ка стали ОАО «СОГАЗ» (19,69%) и ОСАО «Ингосстрах» (14,17%). По данным Национального
союза страховщиков ответственности, охват страхованием пассажиров составляет около 77%, а
перевозчиков — около 54%.

Сегмент обязательного страхования автогражданской ответственности стал в 2013 г. наряду со
страхованием средств наземного транспорта наиболее проблемным для рынка. Объем премий по
ОСАГО увеличился на 10,3% до 134,25 млрд. руб. с одновременным увеличением выплат на 19%
(77,37 млрд. руб.). За 2013 г. заключено 42,43 млн. договоров страхования ОСАГО (за 2012 г. —
40,4 млн. договоров).

Количество страховщиков ОСАГО не изменилось — 98 компаний. В кризис 2008-2009 годов
для многих компаний ОСАГО с учетом изменения поправочных коэффициентов с 25 марта 2009 г.
стало своего рода «спасательным кругом», ключевым источником роста взносов и положительно-
го финансового результата.

В 2013 г. ситуация изменилась в противоположную сторону — ОСАГО превратилось в основ-
ной источник проблем российских страховщиков. Работа на рынке ОСАГО стала приносить убыт-
ки, судебные разбирательства и повышенное внимание со стороны надзорных органов.

Рис. 5. Темпы прироста взносов и выплат по ОСАГО (Состав-
лено по материалам [9])

В 2013 г. темпы прироста
выплат в ОСАГО составили
24% (6% в 2009 г. по сравнению
с 2008 г.) (рис. 5). При этом сред-
няя выплата в 4 квартале 2013 г.
достигла 31 тыс. руб. (28 тыс. руб.
в 2013 г., 23 тыс. руб. в 2012 г.).

Страховые портфели более
чем половины компаний убы-
точны. В условиях стагнации на
страховом рынке и кризиса в
автостраховании в 2013 г. усред-
ненный комбинированный ко-
эффициент убыточности-нетто
(ККУ-нетто) российских стра-
ховщиков вырос и составил
99,9% (98,8% по итогам 2012 г.).
Согласно анализу отчетности 98
страховых компаний, число
страховщиков с экстремально
высоким значением ККУ-нетто
(более 110%) в сравнении с 2012 г.
осталось прежним (16 компа-
ний). При этом доля компаний
с ККУ-нетто выше стопроцент-
ного уровня возросла с 43% (42
компании) в 2012 г. до 51% (50
компаний) в 2013г. (рис. 6). Ре-
альное усредненное значение
ККУ-нетто выше (100,5% —
101,0%), так как часть расходов
по прямому урегулированию
убытков и судебным делам по-

Рис. 6. Число компаний в зависимости от значения ККУ-
нетто (Составлено по материалам [9])

падает в прочие расходы, которые не учитываются при расчете показателя. По прогнозу «Эксперт
РА», по итогам 2014 г. усредненный ККУ-нетто останется на уровне 100%, а скорректированный
ККУ-нетто (учитывающий доходы и расходы по ПВУ и судебные выплаты) составит 101,0%-
101,5%.

Убыточность портфелей большинства лидеров по взносам демонстрирует динамику в соот-
ветствии с рынком. Негативные тенденции на рынке также отразились на портфелях лидеров, тем
самым, увеличив число компаний с высоким значением комбинированного коэффициента убы-
точности-нетто. Среди топ-20 по взносам за 2013 г. теперь у половины компаний значение ККУ-
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нетто превышает 100% (в 2012 г. таких страховщиков было 7). Кроме того, скорректированный
ККУ-нетто у компаний топ-20 по взносам за 2013 г. (рассчитан с учетом доходов и расходов по
прямому урегулированию убытков и судебным делам) превысил стопроцентную отметку у 9 из 17
компаний, предоставивших данные для расчета показателя.

Портфели страховщиков с высокой долей автострахования характеризуются высокой убыточ-
ностью. Усредненный ККУ-нетто по страхованию автокаско практически не изменился в сравне-
нии с прошлым годом (-0,4 п.п.). Относительная стабильность показателя обусловлена предпри-
нятыми некоторыми компаниями мерами по повышению тарифов и санации портфелей. Однако в
связи с увеличением судебных издержек и средней выплаты в 2013 г. усредненный ККУ-нетто по
ОСАГО вырос на 5,0 п.п.

В связи с этим, у компаний с суммарной долей ОСАГО и страхования автокаско в портфеле, превы-
шающей 50%, усредненный ККУ-нетто значительно превысил среднерыночное значение, составив
104,0%. Реальное значение усредненного ККУ-нетто автостраховщиков еще выше, но особенности
отражения некоторой части судебных расходов и расходов, связанных с прямым урегулированием
убытков, в отчетности страховых компаний не позволяют учесть их при расчете показателя.

Рентабельность собственных средств в 2013 г. российских страховщиков опустилась до мини-

Рис. 7. Динамика рентабельности активов (ROA) и собствен-
ных средств (ROE) (Составлено по материалам [9])

мального значения за после-
дние пять лет и составила
6,1%. Рентабельность акти-
вов также сократилась за
последний год на 1,4 п.п., до
2,4% в 2013 г. (рис. 7).

При этом сокращение
рентабельности страхового
рынка произошло в основ-
ном за счет резкого падения
рентабельности розничного
бизнеса. Рентабельность
нерозничных компаний хоть
и сократилась, но осталась
выше среднерыночных зна-
чений. Сокращение рента-
бельности активов рознич-
ных компаний составило 3
п.п. (1,4% за 2013 г.), нероз-
ничных компаний — всего
0,2 п.п. (до 3,2%). Рентабельность собственных средств розничных компаний в 2013 г. составила
4,7%, что было на 7,9 п.п. ниже значения 2012 г., значение показателя для нерозничных компаний
— 7,1% за 2013 г. (минус 1 п.п. по сравнению с 2012 г.).

Резкое падение рентабельности связано с ростом убыточности по основным видам страхова-
ния, в первую очередь по автострахованию, и повышением комиссии (комиссионное вознаграж-
дение в 2013 г. составило 24% от совокупных взносов, в 2012 г. значение показателя было равно
22%). Негативное давление на финансовый результат страховщиков в 2013 г. также оказывали
возросшие судебные издержки.

При этом рентабельность собственных средств страховщиков, специализирующихся на авто-
страховании, упала сильнее среднерыночных значений и в 2013 г. значение показателя составило
всего 1,6%. Сокращение рентабельности бизнеса в сегменте автострахования вынуждает стра-
ховщиков производить санацию портфелей в части страхования автокаско и ОСАГО (рис. 8).

2013 г. оказался для страховщиков самым сложным, как с точки зрения рентабельности, так и
с точки зрения перспектив развития. Проблемы появились и усилились сразу по всем сегментам
бизнеса.

Концентрация рынка достигла своего максимума среди компаний из ТОП-50 и продолжает
увеличиваться среди второй полусотни страховщиков. Изменение концентрации страхового рын-
ка за период 2010-2013 гг. показано на рис. 9.

Если в 2012 г. разрыв между компаниями из ТОП-20 и остальными страховщиками был очень
велик (темп роста премий составлял 35% и 21% соответственно), то в 2013 г. он составил 14% и 11%.
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Рис. 8. Рентабельность собственных средств с учетом специализа-
ции на автостраховании (Составлено по материалам [9])

Наибольшая сте-
пень концентрации
в 2013 г. наблюдает-
ся на рынке страхо-
вания жизни (на
ТОП-10 страхов-
щиков приходится
86,92% премий),
обязательного лич-
ного страхования
(99,96%), страхова-
ния железнодорож-
ного транспорта
(93,26%), страхова-
ния предпринима-
тельских рисков
(87,76%) и стра-
хования имущест-
ва физических лиц
(83,23%).

Наименее кон-
центрированными
сегментами страхо-
вого рынка в 2013 г.
продолжают оста-
ваться страхование
от несчастных слу-
чаев (на ТОП-10
страховщиков при-
ходится 55,9% пре-
мий), а также стра-
хование грузов
(48,44%) и ответст-
венности (59,95%).

Продолжилось

Рис. 9. Изменение концентрации страхового рынка (Составлено по мате-
риалам [10])

усиление рыночных позиции компаний, связанных с банками. В 2013 г. активное развитие полу-
чил бизнес купленных в прошлом году ООО «Сбербанк Страхование» и ЗАО «РСХБ-Страхова-
ние». Естественным продолжением работы в рамках банковско-страховой группы является очень
высокий по сравнению с другими участниками рынка размер комиссионного вознаграждения.

Сейчас страховщики стоят перед выбором: закрывать невыгодные направления, повышать та-
рифы, снижать издержки. Первый путь касается как отдельных видов страхования, так и отдель-
ных регионов. Второй путь ограничен конкурентной средой. Сокращение издержек — путь слож-
ный, но необходимый. Страховщики с работающей системой «Риск-менеджмент» к этому уже
пришли. Прежде всего, это сокращение комиссионного вознаграждения, внедрение новых ИТ-
решений, в том числе электронных полисов, в будущем — полный переход на МСФО с отказом от
дублирования учета по российской системе. В любом случае это дело не одного года.

ВЫВОДЫ
В 2013 г. сделан задел на будущее — утверждена Стратегия развития до 2020 г., вместо органов

надзора, регулирующих отдельные сегменты рынка, создан мегарегулятор.
Страховой рынок позитивно отзывается на создание мегарегулятора на базе ЦБ РФ. Однако мно-

гие сферы российского страхового рынка, такие как ценовая политика, достаточность капитала и
развитие продаж через Интернет, нуждаются в дополнительном законодательном и надзорном регу-
лировании. В отличие от прежней модели регулирования, интересы ЦБ одновременно с надзором
будут распространяться на развитие рынка страхования и защиту прав страхователей. Основная
задача — повысить оперативность реагирования на состояние дел в страховых компаниях. Для это-
го в 2014 г. будет усилен надзор за деятельностью страховых организаций, определены системно
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значимые страховщики, введен институт кураторства. ТОП-20 компаний будут отчитываться перед
регулятором чаще, чем 1 раз в квартал. Ожидается повышение требований для компаний, желаю-
щих войти на рынок, в части капитала, репутации собственников и руководителей.

Согласно Плану мероприятий («Дорожной карте») — приложению к Стратегии развития стра-
ховой деятельности в РФ до 2020 г. — доля страхования в ВВП к 2020 г. должна увеличиться до
8,5%, объем премий — до 3,67 трлн. руб. с 90%-ной долей добровольных видов. В сегменте обя-
зательных видов предлагается ввести тарифный коридор взамен жесткого установления тарифов,
единую методику оценки ущерба, электронный документооборот. В сегменте добровольного стра-
хования — ввести практику применения стандартных условий страхования, усовершенствовать
налогообложение для развития страхования жизни, расширить сегмент страхования имуществен-
ных интересов физических лиц, в том числе при участии государства. Стратегия предусматривает
также развитие инфраструктуры страхового рынка (институты актуариев, сюрвейеров, аварий-
ных комиссаров, аджастеров), разработку карты рисков по отдельным видам страхования, введе-
ние института финансового омбудсмена. Система регулирования рынка должна быть основана на
методах раннего обнаружения признаков несостоятельности.

Таким образом, итоги 2013 г. свидетельствуют о стагнации страхового рынка. Так произошло
сокращение объемов премий по классическим видам: страхованию имущества юридических лиц,
железнодорожного и водного транспорта, грузов, добровольному страхованию автогражданской
ответственности. Рост рынка обеспечен за счет страхования жизни и страхования от несчастных
случаев. При этом банковский канал продемонстрировал максимальный среди способов распрос-
транения страховых продуктов темп роста, и одновременно стал еще дороже по сравнению с
прошлым годом.

Средоточием проблем стало в 2013 г. автострахование: тарифы, убыточность, судебные иски,
мошенничество. Рентабельность этого бизнеса стремительно падает, в результате чего страхов-
щики проводят селекцию, как по маркам автомобилей, так и по территориям.

Замедление темпа роста экономики, снижение объема инвестиционных ресурсов в 2014 г.
приведут к снижению темпов роста объема премий по имущественному страхованию, умень-
шение объемов кредитования — к аналогичной ситуации в секторе банковского страхования.
Если в прошлые годы основными рисками, оказывающими влияние на российский страховой
рынок, были отраслевые риски, то в 2014 г. усилится влияние политических, валютных, кредит-
ных рисков.

Большинство руководителей страховых компаний планируют скорректировать убыточность
своих портфелей путем соответствующего увеличения тарифов и ограничения продаж в заве-
домо убыточных регионах. Почти половина респондентов хотела бы полностью отменить регу-
лирование тарифов по ОСАГО, что позволило бы им существенно снизить убыточность данно-
го продукта.

По мнению респондентов, во всех сегментах страхового рынка имеются компании, находящи-
еся на грани банкротства или отзыва лицензии. Большинство участников опроса ожидают консо-
лидацию страхового рынка, в частности, были отмечены возможные изменения структуры рынка
среди компаний, входящих в первую десятку.

В 2014 г. сокращение административных и аквизиционных расходов остается для страховщи-
ков приоритетным направлением. Первоочередными способами сокращения расходов на ведение
дел являются оптимизация организационной структуры компании и внедрение новых операцион-
ных моделей. Тогда как аквизиционные расходы страховщики планируют сократить с помощью
развития продаж через Интернет.
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МАРКЕТИНГОВАЯ СТРАТЕГИЯ СТРАХОВОЙ КОМПАНИИ
В статье раскрыты теоретические понятия «стратегия» и «маркетинговая стратегия». Определены виды маркетин-

говых стратегий в страховой компании, представлен процесс формирования маркетинговой стратегии страховой ком-
пании. В ходе исследования выявлены приемы формирования, структура, инструменты, а также основные элементы
маркетинговой стратегии страховщика. Рассмотрен механизм последовательности действий по выработке маркетинго-
вой стратегии в страховой компании.

Ключевые слова: страховая компания, маркетинговая стратегия, страховой маркетинг.

ВВЕДЕНИЕ
В условиях рыночной экономики главной целью страховых компаний является сохранение и рас-

ширение своих конкурентных позиций на страховом рынке, однако в настоящее время наблюдается
некоторый спад в развитии страхового рынка Российской Федерации, обусловленный объективными
причинами как мировой финансовый кризис, неустойчивое финансовое положение населения и пред-
приятий и др., так и субъективными причинами, в основе которых лежит деятельность самих страхо-
вых организаций, среди которых можно выделить недостаток или же отсутствие в страховых компа-
ниях маркетинговой стратегии. Поэтому в жестких условиях конкуренции разработка маркетинговой
стратегии в страховой компании является одной из главных задач, что позволит повысить прибыль-
ность, а также стать мощным стимулом для развития страхового рынка в целом.

В этой связи в условиях развития современного страхового рынка формирование и реализация
стратегии в страховой компании приобретает все большую актуальность, поскольку без четкой
маркетинговой политики невозможно дальнейшее выживание и развитие страховых организаций
на страховом рынке.

Теоретические и методологические проблемы маркетинга услуг нашли свое отражение в тру-
дах ученых Ф. Басса, Л. Берри, Б. Бермана, Ф. Котлера, К. Лавлока, Ж.-Ж. Ламбена, Э. Лангара,
И.А. Тогунова, Л. Шостака, Дж. Эванса, П. Эглера и др.

Значительный вклад в разработку теоретических и практических аспектов страхового марке-
тинга, его инструменты и область применения на современном страховом рынке внесли отече-
ственные и зарубежные ученые: А.П. Архипов, Д. Брэнч, П. Браш, Н.Ф. Галагуза, В.Б. Гомелля,
П.В. Журавлев, А.Н. Зубец, J.I. Кросби, М. Купер, H.H. Никулина, J.I. Руалс, О.И. Русакова,
Г. Скиппер, Н. Стэфенс, Д.С. Туленты, В.В. Шахов и др.

Однако, несмотря на повышенный интерес, большое количество публикаций и важность ис-
следований вышеуказанных авторов, считаем, что в российской практике вопросы, связанные с
маркетинговыми стратегиями в страховых компаниях являются недостаточно освещенными в
экономической литературе. Это, прежде всего, связано с тем, что страховые организации исполь-
зуют инструменты страхового маркетинга не в полной мере, таким образом, данная проблема
является актуальной и требует дальнейшего исследования.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является исследование маркетинговой стратегии страховой компании в совре-

менных экономических условиях.
РЕЗУЛЬТАТЫ
На современном этапе развития в условиях конкурентной борьбы страховым компаниям необ-

ходимо применять стратегии маркетинга и методы воздействия на страхователя, посредством со-
здания разнообразных продуктов и способов обслуживания, соотношением цен, чтобы удовлет-
ворять спрос клиентов с более сложными потребностями, это позволит удержать свои позиции на
страховом рынке и сохранить эффективность своей деятельности.

Стратегия — общий, недетализированный план какой-либо деятельности, охватывающий дли-
тельный период времени, способ достижения сложной цели, являющейся неопределённой и глав-
ной для управленца на данный момент, в дальнейшем корректируемой под изменившиеся усло-
вия существования управленца-стратега [4].

Ученые [6] под стратегией понимают долгосрочные направления развития, касающиеся средств
деятельности страховой организации, системы взаимоотношений внутри нее, позиций в окружа-
ющей среде, приводящих оптимизацию к ее целям.
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Ф. Котлером определено, что стратегия маркетинга — рациональное, логическое построение,
руководствуясь которым организационная единица рассчитывает решить свои маркетинговые за-
дачи, которая включает в себя конкретные стратегии по целевым рынкам, комплексу маркетинга
и уровню затрат на маркетинг [2].

По мнению Кучеровой Н.В. стратегия маркетинга — направление, определяющее ориентиры
при разработке всего комплекса маркетинга. В качестве базовых стратегий поведения страховой
компании на рынке ученый выделил: стратегию развития хозяйственного портфеля страховой
компании, оптимальную стратегию развития для каждой стратегической страховой единицы, стра-
тегию роста страховой компании и конкурентные стратегии [3].

Маркетинговая стратегия — это элемент общей стратегии компании (корпоративной страте-
гии), который описывает, как компания должна использовать свои ограниченные ресурсы для
достижения максимального результата в увеличении продаж и доходности от продаж в долго-
срочной перспективе [4].

Используя комплексный подход, ученые [6] под маркетинговой стратегией понимают действия
персонала по поиску наиболее приемлемых решений для гармонизации отношений «страховщик
— страхователь», направленные для страховщика на увеличение размера получаемой прибыли,
для страхователя — на повышение качества номенклатуры приобретаемых страховых продуктов
и услуг.

Однако, по нашему мнению, научный интерес представляет подход в соответствии, с которым
ученые считают, что маркетинговая стратегия страховщика это комплексная реализация данных,
полученных в процессе анализа страхового рынка, что позволяет провести оценку исходной ин-
формации по состоянию и динамике оценочных показателей, выработать оптимальную позицию
страховщика на рынке [6].

Маркетинговая стратегия страховой компании определяет целевые клиентские сегменты ком-
пании, продукты для них, каналы и технологии продаж, а также ценовую политику. Виды марке-
тинговых стратегий в страховой компании представлены на рис. 1.

Целевые клиентские сегменты: маркетинговая клиентская стратегия

Регионы продаж: маркетинговая региональная стратегия

Страховые продукты для целевых клиентских сегментов: маркетинговая
продуктовая стратегия

Каналы и технологии продаж: маркетинговая канальная стратегия

Ценовая политика в области продаж: маркетинговая ценовая стратегия

Рис. 1. Виды маркетинговых стратегий в страховой компании (Составлено ав-
тором на основе [5])

Современ-
ное экономи-
ческое развитие
предусматрива-
ет, что конкрет-
ные стратегии,
вы б и р а е м ы е
разными стра-
ховыми органи-
зациями, вслед-
ствие специфи-
ки внешних и
внутренних ус-
ловий, различ-
ных взглядов
руководства на
пути развития
организации и
других причин
могут суще-

ственно различаться, поэтому эффективная стратегия маркетинга начинается с исследования рынка
и его сегментации, что позволяет страховщикам строить маркетинговую стратегию.

Исходными предпосылками для построения маркетинговой стратегии являются свойства стра-
хового рынка, прогноз действий конкурентов и возможности самой страховой компании. Процесс
формирования маркетинговой стратегии страховой компании представлен на рис. 2.

Учитывая особенности процесса формирования маркетинговой стратегии страховой компа-
нии, необходимо акцентировать внимание на различных приемах формирования маркетинговой
стратегии страховой организации:
 сегментирование целевых рынков;
 выбор вариантов взаимоотношений «страховщик — страхователь»;
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ПРОЦЕСС ФОРМИРОВАНИЯ МАРКЕТИНГОВОЙ СТРАТЕГИИ
СТРАХОВОЙ КОМПАНИИ

Анализ состояния и перспективные направления развития страхового рынка

Перспективные и имеющиеся возможности страховщика

Возможные действия конкурентов

Вероятностный или сценарный анализ

Оптимальная рыночная стратегия, прогноз рентабельности

Выбранные сегменты рынка

Страховые продукты и их свойства (страховое покрытие, тарифы)

Построение системы продаж, информационная и рекламная поддержка продаж,
меры по активизации сбыта

Рис. 2. Процесс формирования маркетинговой стратегии страховой компании (Составлено автором
на основе [7])

 выбор оптимального варианта сочетания конкурентных преимуществ.
Вместе с этим, необходимо учитывать структурный подход маркетинговой стратегии, который

включает:
 отбор сегментов рынка и страховых продуктов, которые предполагается продвигать (позици-

онирование продуктов на рынке);
 построение оптимальных вариантов продаж страховых продуктов;
 стимулирование персонала в целях активизации продаж;
 оптимизацию системы стимулирования продаж через ценовую политику, рекламу и способы

информирования страхователей;
 оценка перспективной части рынка, которую страховщик может завоевать;
 проектирование жизненного цикла страхового продукта в целях его оптимизации;
 определение рентабельности перспективных страховых продуктов [6].
В свою очередь Ермолова И.В. считает, что маркетинговая стратегия страховщика воплощает-

ся и реализуется следующими инструментами:
 политика в области разработки страховой продукции;
 ценовая политика;
 способ организации продаж страховой продукции и политика в области распределения;
 обучение агентов, стимулирование продаж и организация системы сбыта;
 поддержание контактов с потребителями (общественные связи и реклама страховых услуг) [1].
Необходимо отметить, что маркетинговая стратегия страховой компании представляет собой

комплекс реализации данных, полученных в процессе изучения страхового рынка, который дает
возможность провести оценку полученной информации о состоянии и динамики страхового рынка.

Маркетинговая стратегия включает следующие элементы:
 позиционирование страховых продуктов и услуг, которое заключается в выборе перспектив-

ных социальных, географических, рыночных сегментов, на которых прогнозируется сосредото-
чить усилия страховщика;
 разработка и подготовка страховых продуктов для продвижения их по выбранным сегментам

страхового рынка;
 разработка каналов сбыта, стимулирования продаж страховой продукции;
 проектирование длительности этапов жизненного цикла страховых продуктов;
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 работа по обучению и стимулированию персонала;
 оценка перспектив продвижения продуктов на региональном и национальном страховых

рынках;
 определение рентабельности бизнес — действий страховщика на страховом рынке, т. е. эко-

номической эффективности перспектив предполагаемых маркетинговых акций [6].
Основываясь на том, что главной задачей маркетинговой стратегии является обеспечение мак-

симального и быстрого возврата средств на вложенный капитал, возможно, представить меха-
низм последовательности действий по выработке маркетинговой стратегии в страховой компа-
нии, что представлено на рис. 3.

В свою очередь, принимая во внимание результаты исследования, возможно, сделать вывод о
том, что страховщик может провести оценку состояния страхового пространства, посредством
сегментации и исследования страхового рынка и на этой основе выбрать и построить свою опти-
мальную и наиболее подходящую маркетинговую стратегию развития страховой компании. Вме-
сте с этим, далее необходимо предпринять меры по реализации выбранной маркетинговой стра-
тегии, а также необходимо учесть такой аспект как контроль процесса реализации построенной
маркетинговой стратегии страховой компании.

ВЫВОДЫ
1. Таким образом, основой выработки маркетинговой стратегии страховой компании является

сценарный перспективный анализ развития страхового рынка и его сегментов, возможностей ком-
мерциализации новых страховых продуктов (услуг), а также анализ и прогноз действий конку-
рентов. Следует отметить, что на основании эффективного распределения ресурсов в соответ-
ствии с маркетинговой стратегией сформируется перспективный сценарий с максимальной при-
былью для страховщика.

2. Все вышеперечисленное позволяет сделать вывод о том, что разработка и реализация пра-
вильно выбранной маркетинговой стратегии благоприятно отразится на результатах деятельнос-
ти страховой компании и на состояние страхового рынка в целом.
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Выбор объекта сотрудничества: газеты, журналы, телевидение, радио, почта и др.

Характеристика прессы
 доступность, ограничения, конку-
рентность,
 гибкость, периодичность и др.

Определяющие стратегию маркетинга: цель, задачи, оценка клиентуры,
определение страхового продукта, цена и др.

Цели каналов коммуникаций:
 побуждение к использованию страхового продукта
 увеличение объема продаж
 распространение информации, иллюстрирующей имидж страховщика
 пересмотр поведения на рынке
 увеличение объема продаж
 повышение степени осведомленности страхователя

Процедура обмена информацией по продвижению страховых продуктов
на страховом рынке

Исследование страхового рынка

Определение каналов коммуникации
 личные контакты с клиентом
 связи с общественностью
 почтовая рассылка
 реклама

Выполнение плана коммуникаций

Применение опыта дублирования рекламы

План использования сотрудничества
 число рекламных объектов
 время и срок рекламы
 частота, размер и расположение

Разработка вариантов сотрудничества со средствами массовой
информации

Рис. 3. Механизм последовательности действий по выработке маркетинговой стратегии в стра-
ховой компании (Составлено автором на основе [6])

Статья поступила в редакцию 12 октября 2014 года
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ПРОГНОЗИРОВАНИЕ КАПИТАЛИЗАЦИИ СТРАХОВЫХ КОМПАНИЙ
В статье рассмотрена проблематика прогнозирования капитализации страховых компаний. Представлен алгоритм
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модели.

ВВЕДЕНИЕ
Основными задачами экономико-математического моделирования являются построение моде-

ли, определение ее параметров и применение для решения современных проблем. При этом точ-
ность и обоснованность анализа, прогнозирования и, соответственно, планирования и управле-
ния зависят от того, насколько в разработанных моделях отражены реальные процессы и связи
между показателями развития экономических объектов, ограничения, накладываемые на разви-
тие системы объектов, достоверна информация, используемая при моделировании.

Поэтому в настоящее время при разработке методов моделирования экономических объектов
все больше внимания уделяется адекватности структуры моделей реальным процессам [1, с. 181].

Одна из наиболее сложных проблем современной экономики — предсказание финансового
состояния хозяйствующих субъектов, а особенно их платежеспособности и достаточности капи-
тала. Среди различных способов решения этой задачи наиболее эффективным методом, на наш
взгляд, является математическое моделирование прогнозирования капитализации.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В последние годы Россия живет в условиях изменений на финансовых рынках. Многие хозяй-

ствующие субъекты оказались в непростой финансовой ситуации. В этих условиях управление
финансами оказывается важнейшей составляющей деятельности бизнеса. Каждому хозяйствую-
щему субъекту необходимо просчитать свои действия. Чрезвычайно важно не только отслежи-
вать финансовую ситуацию на сегодня, но и понимать, что будет завтра.

Ответы на проблемные ситуации могут быть получены при помощи моделей финансового
прогнозирования.

В условиях жесткой конкуренции все больше страховых компаний обращают внимание на
наукоемкие методы борьбы с конкурентами, в числе которых финансовое прогнозирование явля-
ется одним из важных методов управления финансовым капиталом страховой компании.

Целью статьи является рассмотрение модели финансового прогнозирования, позволяющая
формировать прогноз капитализации страховых компаний и анализировать последствия приня-
тия управленческих решений.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Первым важным шагом на пути к более глубокому и комплексному изучению и оценке финан-

сового состояния страховых компаний стала методология, получившая название прогнозирова-
ния и анализа прибыли (profit test) [2;3]. Она представляет собой построение оценки прибыли,
которая генерируется денежными потоками, возникающими в связи с тем или иным договором
страхования. В основе такой оценки лежит относительно простая модель, несколько расширяю-
щая обычные расчеты, требуемые для заполнения финансовой отчетности. В этом смысле речь
идет именно о прибыли, а не о компоненте чистого денежного потока, который также широко
используется при анализе финансовых аспектов страхования.

Основное отличие этого подхода от обычных финансовых расчетов, осуществляемых, напри-
мер, в рамках коэффициентного анализа, состоит в следующем [4]:
 для оценки отдельных компонентов модели используются достаточно сложные актуарные

методы, которые выходят далеко за рамки элементарных финансовых вычислений;
 денежные потоки анализируются и оцениваются по отдельным договорам, а лишь затем груп-

пируются для оценок по всему страховому портфелю, тогда как анализ финансовой отчетности
предполагает использование уже высокоагрегированной информации;
 предпосылки, закладываемые в расчеты и оценки, могут несколько отличаться от тех, кото-

рые определяются бухгалтерскими или иными стандартами, а также требованиями страхового
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надзора для предоставляемых ему страховых отчетов (хотя всегда существует определенное со-
ответствие между ними).

Однако значение прогнозирования и анализа прибыли заключается в разработке ориентиро-
ванной на практику методики финансовой оценки страховых операций, которая опиралась как на
результаты, достигнутые общей финансовой теорией, так и на специфику страхового дела.

Естественное расширение модели страхового портфеля представляет собой финансовая мо-
дель страховой компании (model office), которая включает в себя модель инвестиций и модель
формирования финансового результата для страховой компании в целом [2; 5; 6; 7]. Это обеспечи-
вает возможность полного анализа деятельности страховой компании. В рамках такой модели
легко организовать как перспективные расчеты с целью прогнозирования финансового состоя-
ния, так и ретроспективные вычисления для определения источников прибыли или убытков. Та-
ким образом, финансовая модель страховой компании может выступать как универсальный инст-
румент анализа деятельности страховых компаний.

Особое место в данной модели должно уделяться прогнозированию капитализации страховой
компании. Это понимание можно представить в виде цикла финансового управления страховой
компанией (рис. 1).

Внутренние и внешние
факторы, влияющие на
деятельность страховой

компании

Изменение внутренних и
внешних факторов,

влияющих на деятельность
страховой компании

Прогнозирование
финансовых результатов
деятельности страховой

компании

Финансовая модель
страховой компании

Анализ фактических результатов

Мониторинг

Оценочная
стоимость

Прогнозирование
капитализации страховой

компании

Рис. 1. Цикл финансового управления страховой компанией (Составлено автором)

В основе прогнозирования капитализации лежит прогнозирование финансовых результатов
деятельности страховой компании по отдельным страховым договорам при различных началь-
ных внутренних и внешних факторов. Эти денежные потоки и оценки будущей прибыли, в свою
очередь, используются для построения финансовой модели компании. Цели построения такой
модели могут быть разными, но в литературе чаще всего в качестве подобной цели называется
получение оценочной стоимости (appraisal value) компании, т. е. оценки текущего и будущего
бизнеса компании, необходимой для владельцев [5; 8].

Одной из стратегических целей акционерной компании является рост ее стоимости во време-
ни. Для этого, прежде всего, необходимо осознать, какие экономические факторы влияют на этот
показатель, и какова реальная цена капитала, необходимого для ведения деятельности. Недоста-
точно лишь идентифицировать эти факторы, важно изучить их вероятностные свойства и взаим-
ное влияние. Особое значение это имеет для страхования, поскольку именно здесь основой выжи-
вания фирмы является достаточность капитализации.

Далее оценки, полученные в модели, дают основание для прогнозирования капитализации стра-
ховой компании. При этом выявляются причины наблюдаемых отклонений. Таким образом, вы-
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является информация о том, какие факторы являются основными источниками влияния на капи-
тализацию, а, следовательно, каким образом следует организовывать постоянный мониторинг.
Подобный мониторинг позволяет уточнить изменение внутренних и внешних факторов, влияю-
щих на деятельность страховой организации. Следовательно, цикл замыкается, обеспечивая по-
стоянный анализ и контроль за финансовым состоянием компании, что способствует принятию
эффективных управленческих решений.

Необходимо развивать интегрированное управление капитализацией страховой компании. В це-
лом схема комплекса моделей и их использования при принятии решений представлена на рис. 2.

Визуализация и
анализ

Статистические
данные

Модель капитализации
страховой компании

Сбор и первичная
обработка данных

Актуарные расчеты и
эконометрическое
моделирование

Прогнозирование
капитализации

Имитационное
моделирование

Интегрированная модель
капитализации

Имитационное
моделирование и
оптимизация

Генерация возможных решений
и политик

Стратегия
компании

Генератор
сценариев

Выбор решения или политики

Рис. 2. Схема моделирования и принятия решений по управлению капитализацией страховых
компаний (Составлено автором)

В овалах показаны различные типы вводной информации. Прямоугольные блоки отвечают за
модели и важные этапы принятия решений, связанные с результатами моделирования. Закруглен-
ный прямоугольный блок показывает результат моделирования, который имеет самостоятельное
значение для анализа операций страховых компаний. Надписи слева представляют разные мето-
ды моделирования.

Реализация подобной схемы может быть разной. Это связано не только с разнообразными ва-
риантами моделирования, но и с характером взаимосвязи между соответствующими моделями.
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Диапазон моделей может колебаться от простых детерминистических методов типа анализа чув-
ствительности, до сложных подходов, связанных с анализом случайных процессов [4].

Еще одной близкой методикой является так называемый динамический финансовый анализ
(dynamic financial analysis, или DFA).

В течение долгого времени главным инструментом, применяемым для анализа финансовых
последствий различных предпринимательских стратегий в имущественном страховании при за-
данном временном горизонте планирования, оставался сценарный анализ. Суть метода состоит в
прогнозировании результатов работы компании в будущем на основании заранее выбранных де-
терминистических сценариев. Выводы, полученные при этом, значимы только для данных сцена-
риев [9].

Что же нам предлагает динамический финансовый анализ (Dynamic Financial Analysis)? Он
позволяет вывести интуитивно понятный статический сценарный анализ на качественно новый
стохастический уровень, разрешить проблему невозможности рассмотрения результатов большо-
го количества сценариев, и, что самое важное, получить достоверную численную оценку вероят-
ности реализации каждого сценария. Мы строим большое количество сценариев (несколько де-
сятков тысяч), и на выходе получаем не одно значение, а целое распределение случайных вели-
чин, график которого позволяет сравнить различные стратегии в терминах «риск-доход» и сде-
лать вывод о вероятности того или иного исхода.

Техника DFA для страхового бизнеса стала активно развиваться, когда появление относитель-
но недорогих быстродействующих компьютеров позволило на практике реализовать разыгрыва-
ние сценариев и накопление значений результирующих показателей. Изначально основными за-
интересованными сторонами выступили международные брокеры и перестраховочные компании,
поскольку в силу специфики именно они наиболее заинтересованы в реальных оценках вероятно-
стей крупных убытков и комплексном восприятии ситуации в бизнесе. С течением времени, как
это обычно и происходит, ряд компаний стали продвигать свои решения в виде отдельных про-
дуктов, тогда как другие прекратили исследования в этой сфере, осознав, что с экономической
точки зрения покупка готовой программы для них более целесообразна.

Что дают разработки в сфере DFA для страхового рынка? Прежде всего это, конечно, полное
моделирование входящего страхового портфеля с точки зрения премий, убытков, резервов и де-
нежных потоков. Одним из важных моментов является возможность оценки различных стратегий
перестраховочной защиты. Модели позволяют также определить необходимый капитал и его рас-
пределение по линиям страхования. Благодаря DFA различные бизнес-стратегии можно протес-
тировать на предмет соответствия долгосрочным целям компании.

Исходными данными для имитационного моделирования являются основные финансовые до-
кументы страховой компании (баланс, отчет о финансовых результатах), а также статистическая
отчетность за последние n периодов.

В работе [10] автор представил многоуровневую модель финансового прогнозирования для
деятельности промышленных предприятий. В данной работе построен комплекс иерархических
моделей различной глубины, которые включают в себя 15 показателей.

В общем виде логика модели прогнозирования капитализации страховой компании может быть
представлена в виде следующей блок-схемы (рис. 3).

Для исследования влияния факторов внешней среды на финансово-экономическое развитие
страховых компаний представляется целесообразным разработка пошаговой методики прогнози-
рования их финансовых показателей.

Информация, приведенная работе [11] позволяют сделать вывод об установлении следующего
алгоритма процедуры финансового прогнозирования на основе построения факторных моделей.

1. Корреляционный анализ.
2. Проверка экзогенных факторов на мультиколлинеарность.
3. Построение прогнозной модели и ее качественный анализ.
4. Создание набора предположений о величинах значимых экзогенных факторов в будущем.
5. Сценарный прогноз финансовых показателей страховых компаний.
На основе мнений о системе ключевых показателей деятельности страховых компаний в каче-

стве основных, индикативных, показателей могут быть избраны:
MV (market value) — рыночная капитализация;
 MVA (market value added) — рыночная добавленная стоимость;
 выручка от реализации услуг;
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Бухгалтерский баланс (форма 1)
Отчет о финансовых результатах (форма 2)

(за несколько периодов)

Статистическая отчетность
(за несколько периодов)

Расчет коэффициентов: ликвидности, платежеспособности,
финансовой устойчивости, рентабельности и

деловой активности

Прогноз объема и
структуры

финансовых
ресурсов

Прогноз коэффициентов: ликвидности, платежеспособности,
финансовой устойчивости, рентабельности и

деловой активности

Прогноз капитализации страховой компании

Удовлетворителен ли
полученный прогноз?

Нет необходимости
внесения
корректировок

Необходимо введение
управляющих
воздействий

Выход
Формирование пакета

необходимых мер
(управление)

Введение управляющих воздействий

Да Нет

Рис. 3. Блок-схема прогнозирования капитализации страховых компаний (Составлено автором)
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 чистая прибыль;
 активы;
 ROA (return on assets) — рентабельность активов;
 ROE (return on equity) — рентабельность собственного (акционерного) капитала;
 EPS (earnings per share) — прибыль на акцию;
 P/E (price-to-earnings ratio) — отношение рыночной цены акции к EPS;
 P/S (price-to-sales ratio) — капитализация к выручке от реализации;
 отношение капитализации к собственному капиталу;
 отношение капитализации к активам;
 отношение долга к совокупному капиталу.
Данные показатели определяются по следующим формулам:
MV = Рыночная цена одной акции  Количество акций в обращении (1)
MVA = Рыночная капитализация – Стоимость чистых активов (2)
ROA = Чистая прибыль / Активы (3)
ROE = Чистая прибыль / Собственный (акционерный) капитал (4)
EPS = Чистая прибыль / Количество акций в обращении (5)
P/E = Рыночная капитализация / Чистая прибыль =
= Рыночная цена одной акции / EPS (6)
P/S = Рыночная капитализация / Выручка от реализации продукции (7)
Выбор вышеприведенных показателей в качестве основных финансовых индикаторов страхо-

вых компаний обусловлен несколькими факторами.
1. Динамика показателей выручки, чистой прибыли и активов страховой компании сама по

себе демонстрирует тенденции в развитии масштабов и результатов ее деятельности, показывает,
насколько компания продвинулась на рынке реализуемых страховых услуг, увеличила свою сто-
имость и накопленный финансовый результат.

2. Кроме того, значения выручки, чистой прибыли и стоимости активов хозяйствующего субъек-
та используются для расчета относительных производных показателей, таких как ROA, ROE, EPS,
которые, в свою очередь демонстрируют эффективность деятельности фирмы и качество ее уп-
равления [11].

3. Коэффициенты рыночной стоимости (P/E, P/S, отношение капитализации к собственному
(акционерному) капиталу, отношение капитализации к активам) рассчитываются только для от-
крытых компаний, которые продают свои акции на открытых торговых площадках, и демонстри-
руют, сколько инвесторы готовы платить за рубль текущей прибыли, выручки, стоимости соб-
ственного капитала и активов соответственно. Их высокие значения обычно расценивают как
сигналы о хороших перспективах будущего роста фирмы [12].

4. Отношение долга к совокупному капиталу выражает долговую нагрузку компании и приме-
няется для мониторинга ее финансовой устойчивости и платежеспособности, а также предупреж-
дения банкротства фирмы (высокая положительная динамика данного показателя свидетельству-
ет об ухудшении финансового состояния страховщика).

5. Показатели рыночной капитализации компании (MV) и ее рыночной добавленной стоимос-
ти (MVA) по мнению Т. Коупленда, Т. Колера и Дж. Муррина, [13] являются «главным итоговым
критерием результативности фирмы». Так как эти показатели являются обобщающими и итого-
выми, менеджеры не могут ими пользоваться в качестве инструмента для принятия решений, но
могут устанавливать целевые нормативы стоимости для акционеров.

Апробация предложенных методик прогнозирования капитализации страховых компаний при-
менительно к конкретным страховщикам будет приведена в следующих публикациях.

ВЫВОДЫ
Предложенные в статье методики комплексного прогнозирования финансовых показателей

страховых компаний, позволят повысить эффективность управления капитализацией страховщи-
ка. Модели обладают потенциалом прогнозирования величины капитализации страховой компа-
нии на основе анализа ее текущей финансовой отчетности и статистической информации. Вне-
дрение новых подходов моделирования имеет ряд особенностей. Прежде всего, сильное влияние
оказывает специфика страхового дела, что может привести к усложнению применяемых методов.
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Вместе с тем это позволяет получать более точные прогнозы и выводы, так что такая специфич-
ность представляется оправданной.
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ЭВОЛЮЦИЯ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ СИСТЕМЫ ГАРАНТИРОВАНИЯ
ВКЛАДОВ ФИЗИЧЕСКИХ ЛИЦ В БАНКОВСКИЕ УЧРЕЖДЕНИЯ В РОССИИ

В статье раскрыто механизм страхования вкладов в Российской Федерации, представлено основные функции Аген-
тства страхования вкладов, проанализировано текущее состояние банков-участников ССВ. Так же представлен меха-
низм формирования прибыли Агентства страхования вкладов, представлено страховые случаи, выплаты страхового
возмещения, фонд страхования вкладов в 2005–2013 гг, а также современные тенденции привлечения банками вкладов
физических лиц. Представлены рекомендации для оптимизации работы Агентства страхования вкладов и его успешно-
го функционирования.

Ключевые слова: система страхования вкладов, агентство страхования вкладов, депозит, банк.

ВВЕДЕНИЕ
Проблемам развития системы страхования вкладов посвящены научные труды отечественных

ученых экономистов: В. Алексейчука, А. Гаврилюка, П. Гайдуцкого, М.Герасимчука, Б. Губского,
С. Гуткевича, М. Демьяненко, И. Караваева, Н. Кисиля, П. Лайко, А. Музыченко, Г. Пидлисецко-
го, П. Саблука, А. Фукса, А. Холопова, А. Шпичака и ряда других.

Но, несмотря на многогранность научных исследований, некоторые вопросы, касающиеся опти-
мизации и улучшения работы Агентства страхования вкладов остались недостаточно раскрыты.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Формирование устойчивой банковской системы Российской федерации непосредственно свя-

зано с качественными преобразованиями экономики страны в целом. Банковской система, кото-
рая обслуживает потребности экономики и населения страны должна гарантировать сохранность
и возврат вкладов. В мировой и отечественной практике начали создаваться различные системы
гарантирования вкладов физических лиц. Опыт зарубежных стран показывает, что создание этих
фондов является эффективным инструментом для решения комплекса социальных и макроэконо-
мических задач. Именно создание системы гарантирования вкладов позволяет создать благопри-
ятный климат для привлечения вкладов от физических лиц, тем самым повышая доверие населе-
ния к банковской системе, обеспечивая стабильность работы банковского сектора в целом, а так
же более успешное преодоления кризисных явлений в экономике.

В связи с этим, целью статьи является анализ деятельности Агентства страхования вкладов и
предоставления рекомендаций для оптимизации работы по его успешному функционированию.

Объектом исследования является страхование вкладов физических лиц в банках Российской
Федерации.

Предметом исследования выступает возмещение вкладов физических лиц в неплатежеспособ-
ных банках.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Механизм защиты вкладов физических лиц в банках путем их страхования в РФ лег на плечи

Агентства страхования вкладов (далее АСВ), который был создан в январе 2004 года на основа-
нии Федерального закона от 23 декабря 2003 года № 177-ФЗ «О страховании вкладов физических
лиц в банках Российской Федерации» [1]. Основные функции АСВ:

1) обеспечение функционирования системы страхования вкладов;
2) обеспечение функционирования системы гарантирования прав застрахованных лиц в систе-

ме обязательного пенсионного страхования;
3) осуществление функций конкурсного управляющего (ликвидатора) банков и негосударствен-

ных пенсионных фондов;
4) участие в мероприятиях по финансовому оздоровлению (санации) банков.
Миссией Агентства является эффективная защита прав и законных интересов вкладчиков и

иных кредиторов проблемных и несостоятельных российских банков, стимулирование кредит-
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ных организаций к ответственному ведению бизнеса, содействие поддержанию стабильности
банковской системы Российской Федерации, а так же:
 осуществляет выплату вкладчикам возмещений по вкладам при наступлении страхового случая;
 ведет реестр банков-участников системы страхования вкладов;
 контролирует формирование фонда страхования вкладов, в том числе за счет взносов банков;

управляет средствами фонда страхования вкладов. 
Основная задача — защита сбережений населения, размещаемых во вкладах и на счетах в

российских банках на территории РФ. В настоящее время под защитой системы страхования вкла-
дов находятся вкладчики 867 (данные на 30 ноября 2014 г.) банка — участника системы, в том
числе [3]:
 действующих банков, имеющих лицензию на работу с физическими лицами — 708;
 действующих кредитных организаций, ранее принимавших вклады, но утративших право на

привлечение денежных средств физических лиц — 8;
 банков, находящихся в процессе ликвидации — 151.
Страховые взносы едины для всех банков и уплачиваются ими ежеквартально. В обычных

условиях она не может превышать 0,15 процента средней величины вкладов за квартал. В насто-
ящее время ставка страховых взносов составляет 0,1 процента от среднего значения ежедневных
остатков вкладов за календарный квартал года [1].

При наступлении страхового случая физическому лицу — вкладчику страховое возмещение
выплачивается в размере 100 процентов суммы вкладов в банке, но не более 700 тысяч рублей.
После 1 января 2014 года по банковским счетам (вкладам) индивидуальных предпринимателей
так же выплачивается страховое возмещение [1, 2].

Динамика размера выплат Агентства страхования вкладов в Российской Федерации изменя-
лась на протяжении всего своего существования, что графически представлено на рис. 1.
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Рис. 1. Изменение размера выплат Агентства страхования вкладов в Российской Федерации
(Составлено авторами)

Страхованию подлежат все денежные средства физических лиц в банках за исключением:
 средств на счетах физических лиц-предпринимателей без образования юридического лица

(ИП), если счета открыты в связи с профессиональной деятельностью (для страховых случаев,
наступивших до 01.01.2014 г.);
 вкладов на предъявителя;
 средства на обезличенных металлических счетах;
 вкладов в зарубежных филиалах российских банков;
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 средств на счетах адвокатов и нотариусов, если счета открыты в связи с профессиональной
деятельностью;
 средств, переданных банкам в доверительное управление;
 электронных денежных средств (предназначенных для расчетов исключительно с использо-

ванием электронных средств платежа без открытия банковского счета
Прибыль фонда формируется следующим образом:
 имущественный взнос РФ — 3 млрд руб. (23.12.2003 года)
 взносы банков-участников;
 инвестирование в государственные ценные бумаги Российской Федерации и субъектов Рос-

сийской Федерации;
 инвестирование в депозиты Банка России;
 инвестирование в облигации российских эмитентов;
 инвестирование в акции российских эмитентов, созданных в форме ОАО;
 инвестирование в ипотечные ценные бумаги российских эмитентов;
 инвестирование в ценные бумаги международных финансовых организаций, допущенные к

размещению и (или) публичному обращению в Российской Федерации.
Размер фонда обязательного страхования вкладов по состоянию на 1 октября 2014 г. составля-

ет 99,8 (данные на 1 октября 2014 г.) млрд руб. (за вычетом сформированного резерва для выплат
по наступившим страховым случаям — 82,5 млрд руб.).

Количество страховых случаев за время функционирования ССВ — 202 (данные на 1 октября
2014 г.). Размер страховой ответственности АСВ по банкам, в отношении которых наступил стра-
ховой случай составляет 354,5 млрд руб. Количество вкладчиков, имеющих право на страховое
возмещение в банках, в которых наступил страховой случай — 3210,9 тыс. чел.

С момента создания АСВ 1204,3 тыс. вкладчиков получили страховое возмещение в размере
341,1 млрд руб. На 1 января 2014 г. страховое возмещение в 700 тыс. руб. полностью покрывает
99,4% всех вкладов (97,1% без мелких и неактивных счетов). На депозиты и счета до 700 тыс. руб.
приходится 52,4% всей суммы застрахованных вкладов (год назад — 99,5, 97,5 и 54,6% соответ-
ственно). Графически это представлено на рис. 2 [3].
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Рис. 2. Страховые случаи, выплаты страхового возмещения, фонд страхования вкладов в 2005–
2013 гг. (данные на конец года) (Составлено авторами)

Динамика привлечения вкладов физических лиц с 2011 года имеет равномерную тенденцию
роста, что показывает повышения доверия к банковской системе вкладчиков. Согласно аналити-
ческой сводке Агентства страхования вкладов и ЦБ РФ вкладчики выбирают те банковские уч-
реждения, которые являются участниками системы страхования вкладов (рис. 3).
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Рис. 3. Динамика привлечения банками вкладов физических лиц, трлн. руб. (данные на начало
года) (Составлено авторами)

Таблица 1. Отличительные черты систем страхования вкладов в различных странах *

Система страхования вкладов в каждой стране имеет ряд отличительных свойств и особенно-
стей. Не является исключением и Россия, систему страхования вкладов которой мы постараемся
сравнить с системами других, наиболее интересных и развитых в этом плане стран (табл. 1).

Страна Год
созд. Форма собств. Орган, принима-

ющий решения

Взно-
сы

бан-
ков, %

Взносы пра-
витель-
ства,%

Макс. сумма
выплат на

одного
вкладчика

США 1933 государствен-
ная

Независимая кор-
порация 0,3 нет 250000 $

Япония 1971 смешанная Независимая кор-
порация 0,08 2/3 оплачен-

ный капитал
10000000

иен
Герма-
ния 1976 смешанная Банковские союзы 0,03 нет 100000 €

Франция 1981 частная Частные компа-
нии

особая
шкала нет 100000 €

Бельгия 1985 смешанная Независимая кор-
порация 0,2 нет 100000 €

Россия 2004 государствен-
ная

Гос. корпорация
(АСВ) 0,1 3 млрд. руб. 700000 руб.

* Составлено авторами на основе [5]

Прежде чем мы перейдем к анализу данных таблицы, необходимо отметить то, что в анализи-
руемых нами странах система страхования вкладов является диспозитивной, т.е. она закреплена
законодательством.

Как видно из таблицы, система страхования вкладов в России появилась сравнительно недав-
но по сравнению с системами страхования в США, Германии, Японии, Франции, Бельгии, Вели-
кобритании.

Система страхования банковских вкладов по характеру требований к участию коммерческих
банков в России на данный момент является обязательной так же как и в других анализируемых
нами странах.

Следует отметить и то, что по данным таблицы видно, что система страхования вкладов по
форме собственности функциональных органов в Великобритании, России, США является госу-
дарственной, во Франции — частной,  в Японии же, Германии, Бельгии — смешанной.



77
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2014 - №4

Друзин Р.В., Тюлин А.С. Эволюция и перспективы развития системы гарантирования вкладов физических лиц в
банковские учреждения в России

Главным органом, принимающим решение в данной системе в России, является государствен-
ная корпорация — Агентство по страхованию вкладов. В США, Великобритании, Японии, Бель-
гии этот орган представлен независимыми корпорациями, во Франции — частными компаниями,
а в Германии — банковскими союзами.

Необходимо отметить, что размер максимальной суммы выплаты на одного вкладчика в Рос-
сии разительно отличается от суммы выплат в других стран. В России на сегодняшний день мак-
симальный размер страхового возмещения по депозитам составляет 700 тыс. руб., в Великобрита-
нии 50 тыс. фунтов стерлингов, в Японии — 10 млн. иен, в США — 250 тыс. долларов США, в
Германии, Бельгии, Франции — 100 тыс. евро.

ВЫВОДЫ
На основе проведенного сравнительного анализа можно сделать вывод, что система страхова-

ния вкладов в России по сравнению с системами в других странах еще пока только начинает свою
активную деятельность, но совершенно четко уже сейчас прослеживается в ее деятельности мо-
мент заимствования опыта зарубежных стран. система страхования вкладов в России имеет дос-
таточное количество проблем и подлежит дальнейшему совершенствованию в условиях накоп-
ленного опыта, укрепления законодательной и правовой базы.

В связи с этим можно предложить следующие рекомендации по совершенствованию данной
системы и обеспечению эффективности страхования вкладов [4]:

1) стабильное повышение страхового возмещения для защиты интересов вкладчиков по мере
увеличения сберегательной активности населения;

2) разработка и внедрение системы дифференцированных взносов банков с учетом рисков,
накладываемых на систему каждым банком-участником;

3) укрепление механизмов координации усилий и обмена информацией между ведомствами,
отвечающими за поддержание финансовой стабильности, в отношении ситуаций, связанных с
возникновением проблем у отдельных банков и системных угроз;

4) внедрение метода организации сделок по передаче активов (купле-продаже) и обязательств
«больного» банка «здоровому»;

5) раннее информирование Агентства по страхованию вкладов о потенциальных страховых
случаях;

6) необходимо обеспечить повышение качества и эффективности взаимодействия между Аген-
тством и другими участниками системы обеспечения финансовой стабильности, в первую оче-
редь это касается Банка России;

7) расширение круга страховой защиты, т.е. защите подлежат не только частные вклады, но и
корпоративные счета и вклады, по крайней мере, для малого бизнеса;

8) более активное распространение информации о системе страхования вкладов.
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РАЗВИТИЕ ИПОТЕЧНОГО ЖИЛИЩНОГО КРЕДИТОВАНИЯ В МОЛДОВЕ
В статье проанализированы основные тенденции развития ипотечного жилищного кредитования в республике Мол-

дова: выбор модели финансирования жилищной ипотеки, программы социальной и банковской ипотеки жилой недви-
жимости, направления совершенствования жилищной ипотеки.

Ключевые слова: ипотека, социальная ипотека, программы банковской жилищной ипотеки.

ВВЕДЕНИЕ
Молдавия в советские времена имела статус аграрной республики. Ее граждане привыкли жить

в собственных домах. Переезжая в города республики из сельской местности, молдаване также
стремились иметь собственное жилье: они строили в городах республики дома или кооператив-
ные квартиры. В советской Молдавии было хорошо развито кооперативное городское жилищное
строительство. Современная Молдова также находится впереди многих городов постсоветского
пространства по количеству единиц жилья, находящегося в частной собственности. Доля частной
собственности на жилье в общей сумме жилой недвижимости Молдовы в настоящее составляет
85% [7]. В этой связи особенно актуальной становится проблема совершенствования развития в
современной Молдове жилищной ипотеки.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Проблемам развития ипотечного жилищного кредитования посвящены многочисленные рабо-

ты российских, украинских, белорусских, казахстанских ученых и ученых из стран дальнего за-
рубежья. В последние годы появились серьезные научные разработки по этой тематике молдавс-
ких ученых и практических работников системы жилищной ипотеки. Это работы Гилана А. [1],
А. Гуцу А. [2], Зимбельской Д. [3], Лупу С. [7] и других авторов. Исследования молдавских авто-
ров посвящены проблемам выбора в Молдове модели реализации в стране жилищной ипотеки,
развитию ее институтов, поиску новых источников инвестирования в жилую недвижимость и т.д.

Однако проведенные этими авторами исследования проблем развития ипотечного жилищного
кредитования в Молдове не всегда имеют комплексный характер, а потому не создают целостной
картины уровня эффективности развития жилищной ипотеки в республике Молдова. Кроме того,
совсем мало внимания уделяется в исследованиях молдавских ученых и практиков вопросам го-
сударственной поддержки ипотечных жилищных программ. В этой связи необходимо и далее
проводить научные исследования тенденций развития и направлений дальнейшего совершенство-
вания механизмов ипотечного жилищного кредитования в Молдове.

Цель статьи состоит в анализе основных тенденций развития ипотечного жилищного кредито-
вания в современной Молдове (по состоянию на начало 2014 года), а именно: в анализе выбран-
ной в стране модели финансирования ипотеки жилой недвижимости, сущности основных про-
грамм социальной и банковской ипотеки жилой недвижимости, направлений дальнейшего совер-
шенствования в республике Молдова жилищной ипотеки.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В настоящее время в Республике Молдова в основном используется усеченно-открытая ипо-

течная модель кредитования покупки жилой недвижимости. В основу функционирования такой
модели положена заявка клиентов на ипотечные жилищные кредиты, обеспечиваемые за счет
средств ипотечного заемщика, собственных капиталов коммерческих банков, средств их клиен-
тов, находящихся на депозитах, межбанковских кредитов и капиталов иностранных инвесторов,
поступающих в страну через банковскую систему.

Как показывает практика, в течение последнего десятилетия такими кредитами коммерческих
банков Молдовы пользуется не более 10% наиболее высокооплачиваемой части населения рес-
публики (чаще всего это семьи гастербайтеров). В то же время 60% населения республики имеют
доходы, не отвечающие критериям банковской кредитоспособности, а у 30% населения Молдовы
доходы находятся на уровне ниже черты бедности. Следовательно, около 90% населения респуб-
лики самостоятельно удовлетворять свои инвестиционные потребности просто не в состоянии.

Введение в действие Закона Молдовы «Об ипотеке» (2008 год), предусматривающего исполь-
зование расширенно-открытой ипотечной модели кредитования недвижимости, еще больше ус-
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ложнило процедуру предоставления ипотечных кредитов населению республики. В результате, в
течение 2008 года, согласно данным государственного предприятия «Cadastru», сделки с объекта-
ми недвижимости в муниципии Кишинев сократились почти в три раза. За этот год здесь было
построено всего 550 квартир, что составляет 85% от количества квартир, сданных в эксплуата-
цию за аналогичный период 2007 года. В целом, за этот же период времени в жилищном секторе
столицы республики освоено 336 млн. леев (по курсу гривны и молдавского лея на 18.12.2013
года это составляет 215,057 млн. гривен) или всего 84% по отношению к аналогичному периоду
2007 года. В это же время в рекламных изданиях размещаются многочисленные объявления о
продаже квартир в новостройках, цены на которые снизились на 10-15% по сравнению с анало-
гичным периодом 2007 года. Такое положение дел объясняется резким сокращением за после-
днее время численности кредитоспособных заказчиков жилья, связанным с двукратным сокраще-
нием общей суммы денежных переводов, поступающих в республику от гастербайтеров, и бур-
ным ростом цен на потребительские товары и коммунальные услуги [2; 4].

Ученые республики Молдова считают, что в целях дальнейшего увеличения объемов инвести-
рования средств в объекты недвижимости различного назначения назрела острая необходимость
создания и организации параллельного функционирования в Молдове, наравне с усеченно-от-
крытой ипотечной системой, сберегательно-заемной системы инвестирования недвижимости,
которая станет доступной большинству населения республики.

Такой путь экономического развития Молдовы вытекает из международного опыта, отражен-
ного в меморандуме, принятом Европейской экономической комиссией ООН в Женеве в 2005
году. В нем было указано следующее: «В инвестиционной сфере любого государства должны
сосуществовать различные системы финансирования недвижимости в зависимости от уровня
политического, экономического, финансового и институционального развития той или иной стра-
ны. …В целях мобилизации максимального объема инвестиционных средств населения следует
отдавать предпочтение сочетанию нескольких параллельно действующих кредитно-финансовых
систем. Каждой системе при этом должно быть отведено выполнение определенных функций на
рынке недвижимости, и используемые таким образом системы неизбежно будут дополнять друг
друга» [2].

В условиях нестабильной финансовой и экономической ситуации, которая сложилась в после-
днее время в инвестиционно-строительном комплексе республики Молдова и некредитоспособ-
ности 90% ее граждан, решение разнообразных инвестиционных проблем большинства населе-
ния состоит в создании национальной сберегательно-заемной системы инвестирования недвижи-
мости, основанной на принципах и кредитно-финансовых механизмах функционирования миро-
вых накопительных систем инвестиционных сбережений.

Для обоснования экономической целесообразности и практической реализации в перспективе
в Молдове этой модели жилищной ипотеки была разработана «Концепция создания и функцио-
нирования в Молдове сберегательно-заемной системы инвестирования недвижимости».

Авторами концепции подготовлен пакет документов, устанавливающих порядок создания и
финансовый механизм функционирования на территории республики единой национальной сбе-
регательно-заемной системы инвестирования недвижимости, в составе следующих документов:

1. Положение о порядке создания и финансовом механизме функционирования Сберегатель-
но-заемной ассоциации инвесторов недвижимости «Moldinvestimobil».

2. Положение о государственном стимулировании инвестиционной деятельности членов Сбе-
регательно-заемной ассоциации инвесторов недвижимости «Moldinvestimobil».

3. Договор об учреждении Сберегательно-заемной ассоциации инвесторов недвижимости
«Moldinvestimobil».

4. Устав Сберегательно-заемной ассоциации инвесторов недвижимости «Moldinvestimobil».
5. Нормы финансовой предосторожности в деятельности Сберегательно-заемной ассоциации

инвесторов недвижимости «Moldinvestimobil» [2].
Учредителями Сберегательно-заемной ассоциации инвесторов недвижимости «Moldinvesti-

mobil» смогут быть юридические и физические лица, профессионально заинтересованные в ее
создании и функционировании.

Для обеспечения непрерывности развития Сберегательно-заемной ассоциации инвесторов
недвижимости «Moldinvestimobil» во времени и пространстве предусматривается распространить
радиус ее действия на всей территории Молдовы путем создания сберегательно-заемных филиа-
лов ассоциации в муниципальных городах и районных центрах республики.
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Инвестиционные средства ассоциации могут быть использованы ее членами для удовлетворе-
ния следующих видов потребностей:
 на приобретение земельных участков под строительство зданий и сооружений различного

назначения;
 на строительство зданий и сооружений различного назначения;
 на модернизацию, реконструкцию, расширение, капитальный ремонт зданий и сооружений

различного назначения;
 на приобретение и монтаж инвестиционного технологического оборудования, используемо-

го при строительстве, модернизации, реконструкции, расширении или капитальном ремонте зда-
ний и сооружений различного назначения;
 на приобретение на рынке недвижимости республики существующих зданий и сооружений

различного назначения с целью их модернизации, реконструкции, расширения и капитального
ремонта.

При достижении собственного капитала ассоциации нормативной суммы, установленной На-
циональным банком Республики Молдова, ассоциация сможет быть преобразована в Сберега-
тельно-заемный инвестиционный банк «Moldinvestimobil» с расположением его филиалов во всех
городах и районных центрах республики. Основная деятельность инвестиционного банка будет
сконцентрирована на аккумулировании инвестиционных сбережений своих клиентов и предос-
тавлении им доступных инвестиционных ипотечных займов [2].

В настоящее время в Молдове реализуются программы социальной и банковской жилищной
ипотеки.

Социальная ипотека — это улучшение жилищных условий социально не защищенных граж-
дан с использованием банковского ипотечного кредита и государственной финансовой поддерж-
ки. Улучшаются жилищные условия только в пределах установленных социальных норм (на се-
годня эта норма составляет 18 кв. м. на 1 человека). В первую очередь социальной ипотекой могут
воспользоваться очередники — люди, признанные нуждающимися в улучшении жилищных ус-
ловий, и стоящие в очереди на это улучшение. Механизмы социальной ипотеки могут распрост-
раняться и на такие категории населения Молдовы как молодежь, работники бюджетной сферы,
военные, молодые семьи, ученые и пр.

Разработанная (2012 год) и реализуемая АКБ «Ипотечный» программа социальной ипотеки —
это первый совместный проект правительства Приднестровской Молдавской Республики и бан-
ка, который направлен на обеспечение жильем работников бюджетной сферы. Программа на-
правлена на улучшение жилищных условий работников бюджетной сферы с использованием ипо-
течного кредита и государственной финансовой поддержки и закрепление высококвалифициро-
ванных специалистов в Приднестровской Молдавской республике. По этой программе практи-
чески вдвое снижена процентная ставка по кредитам социальной ипотеки. Если сейчас по бан-
ковским ипотечным кредитам используется процентная ставка 16-18% годовых, то по этим кре-
дитам процентная ставка установлена на уровне 9% годовых. Кроме того, по этой программе
увеличен срок кредита до 10 лет (так как зарплата работников бюджетной сферы не позволяет
погасить кредит за 5 лет — срок выплаты кредита по обычной программе банковского ипотечно-
го кредитования). Кроме того, по программе социальной жилищной ипотеки уменьшена сумма
обязательного первоначального взноса до 25-35% от стоимости квартиры против 50%, применяе-
мой по стандартной банковской ипотечной программе [9].

В Молдове существует несколько вариантов социальной ипотеки:
 дотирование процентной ставки по ипотечному кредиту;
 предоставление субсидии на часть стоимости ипотечного жилья;
 продажа государственного жилья в кредит по льготной цене.
Какой из вариантов социальной ипотеки применяется в том или ином регионе зависит от ини-

циативы местных властей. Кроме требований к участнику социальной ипотеки, которые предъяв-
ляют органы власти, существуют еще требования ипотечного банка, который сотрудничает с вла-
стью по программе социальной ипотеки и выдает ипотечные кредиты. Требования к заемщику со
стороны ипотечного банка могут касаться его гражданства и прописки, продолжительности тру-
дового стажа и прочее.

Требование обязательного ипотечного страхования за свой счет так же остается в силе для
участников социальной ипотеки [8].
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Банковская ипотека Молдовы предлагает потенциальным покупателям жилой недвижимости
разнообразные ипотечные продукты. Вот некоторые из них [1; 3; 5; 6].

Ипотечная программа Casa Noastra (BCR Chiєinгu)
1. Для покупки дома, квартиры, земельного участка.
2. Сумма: от 30 тыс. леев до 1 млн. леев (640,049 тыс. грн.).
3. Срок: от 1 до 15 лет. Сумма кредита не должна превышать 70% рыночной стоимости приоб-

ретаемой недвижимости.
4. Минимальный возраст ипотечного заемщика на момент получения кредита- 25 лет, макси-

мальный — 57 лет для женщин и 62 года — для мужчин на момент полного возврата кредита.
5. Процентная ставка: плавающая (на момент проведения анализа — 17% годовых).
6. Проценты начисляются: ежемесячно на остаток задолженности.
7. Комиссия: за выдачу кредита в размере 1,5% от суммы кредита и комиссия за обслуживание

долга в размере 0,1% от суммы кредита — ежемесячно.
8. Срок рассмотрения заявки: варьирует.
Кредит на недвижимость (Mobiasbancг — Groupe Sociйtй Gйnйrale)
1. Для покупки жилья на первичном и вторичном рынках недвижимости, покупки земли под

строительство, рефинансирование ипотечных кредитов, выданных другими банками и т.д.
2. Сумма: 70%-100% рыночной стоимости недвижимости, если клиент предоставляет допол-

нительную недвижимость в залог.
3. Срок: до 15 лет.
4. Процентная ставка: плавающая (на момент проведения анализа — до 16% годовых).
5. Погашение кредита: ежемесячно, равными долями или по убыванию.
6. Проценты начисляются: на остаток задолженности.
7. Комиссия: 1% от суммы кредита — комиссия за выдачу кредита, 1% от остатка задолженно-

сти — комиссия за обслуживание кредитного счета, 1% от остатка задолженности — комиссия за
досрочное погашение кредита.

8. Срок рассмотрения заявки: 5 дней.
9. Минимальная ежемесячная заработная плата дебитора: 2000 леев (1280 грн.).
Кредит на недвижимость (Moldova-Agroindbank)
1. Для покупки недвижимости.
2. Сумма: до 1 млн. леев (640,049 тыс. грн.). Сумма кредита не должна превышать 50% рыноч-

ной стоимости жилья.
3. Срок: до 20 лет.
4. Процентная ставка: плавающая (на момент проведения анализа — 13% годовых).
5. Проценты начисляются: ежемесячно на остаток задолженности.
6. Комиссия: разовая в размере 1% суммы кредита и ежегодная комиссия за пролонгацию кре-

дита в размере 1,25% от суммы долга.
7. Срок рассмотрения заявки: варьирует.
8. Минимальная ежемесячная зарплата: 1500 леев (960 грн.).
Средняя ставка по долгосрочной ипотеке в июле 2013 года составляла 10,39%, увеличившись

на 0,21 п.п. по сравнению с началом 2013 года. В то же время, в Национальном Банке Молдовы
отметили, что средняя ставка при выдаче кредитов на строительство жилья на срок от 1 года до 2-
х лет достигла уровня в 16,23% годовых, на срок от 2-х до 5 лет — 11,56% годовых, на срок более
5 лет — 10,22% [10].

ВЫВОДЫ
Проведенные исследования основных тенденций развития жилищной ипотеки в современной

Молдове свидетельствуют о недостаточном уровне ее развития. В Молдове еще не создана эф-
фективная институционная структура ипотечного жилищного рынка, нет альтернативных ипоте-
ке механизмов приобретения в частную собственность объектов жилой недвижимости (напри-
мер, механизма дешевой аренды государственного жилья или развитого механизма жилищных
строительных кооперативов), нет развитой системы государственных ипотечных жилищных про-
грамм. Основными направлениями совершенствования жилищной ипотеки в современной Мол-
дове ученые и практики считают параллельное с банковской ипотекой внедрение и всестороннее
развитие в республике Молдова сберегательно-заемной системы инвестирования недвижимости
и оптимизация параметров банковских ипотечных жилищных кредитов (снижение стоимости
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ипотечных жилищных кредитов, увеличение их сроков, уменьшение суммы обязательного перво-
начального взноса, ликвидация разного рода комиссий банков при ипотечном кредитовании и
т.д.) для ипотечных заемщиков.
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ЩОДО ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ БАНКІВ НА РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ
У статті розглянуто теоретичні засади та практика функціонування ринку цінних паперів, а також інвестиційної

діяльності комерційних банків. Розроблено модель інституційного забезпечення інвестиційного процесу на ринку цінних
паперів. Робляться висновки про наявність групи зовнішніх та внутрішніх факторів, що визначають банківську інвести-
ційну діяльність на фондовому ринку. Запропоновано запровадження постійно діючого, прозорого механізму середньо-
строкового рефінансування банків НБУ під заставу корпоративних облігацій та забезпечення формування цивілізовано-
го іпотечного ринку
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ВСТУП
Для забезпечення економічного зростання країни пріоритетним завданням економічної пол-

ітики є нарощення обсягів інвестицій та покращення їх структури. У ситуації, коли незначною є
частка підприємств, що мають ресурси для здійснення інвестицій, а бюджет має переважно соці-
альну спрямованість, інвестиціями можуть виступати кошти, що обертаються на фінансових рин-
ках. Невід’ємними учасниками інвестиційного процесу сьогодні є комерційні банки, які посіда-
ють вагоме місце в усіх сегментах інвестиційного ринку. Фінансування інвестицій у реальний
сектор національної економіки через ринок цінних паперів і залучення на ці цілі вітчизняних
капіталів через активну участь у даному процесі банків повинно забезпечити сталий економічний
розвиток держави. Отже, розвиток фондового ринку як невід’ємної частини фінансового ринку та
активізація діяльності комерційних банків на ньому набувають важливого значення для подаль-
шого економічного розвитку України.

Теоретичні засади та практика функціонування ринку цінних паперів, а також інвестиційної
діяльності комерційних банків на ньому посідають досить вагоме місце в наукових дослідженнях
українських вчених І. Бланка, З. Васильченко, М. Денисенка, Р. Комарницької, В. Корнєєва,
Б. Луціва, І. Лютого, Т. Майорової, А. Мороза, А. Пересади, Р. Пікус, М. Савлука та ін. Серед
російських учених та практиків, які досліджували проблеми інвестиційної діяльності комерцій-
них банків на ринку цінних паперів, необхідно відзначити М. Алєксєєва, В. Бочарова, І. Єфремо-
ва, Є. Жукова, В. Міркіна, В. Осипова, П. Роуза, В. Усоскіна та ін.

Діяльність комерційних банків як інвесторів на фондовому ринку, стратегії формування їх інве-
стиційних портфелів виступали об’єктом дослідження західних вчених-економістів, зокрема
Дж. Літнера, Г. Марковіца, С. Росса, П. Роуза, Д. Сінкі, Дж. Тобіна, В. Шарпа.

Віддаючи належне науковим напрацюванням вітчизняних та зарубіжних вчених з даної проб-
лематики, слід зауважити, що існує потреба в її подальшому дослідженні. Не знайшли належного
відображення у працях зазначених вчених і потребують подальшої розробки теоретичні засади та
удосконалення механізму реалізації інвестиційної діяльності комерційних банків на ринку цінних
паперів в Україні, що і зумовило вибір теми дослідження.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Останнім часом відбувається посилення конкуренції як між самими банками, так і з боку не-

банківських фінансових структур. За умов посилення конкуренції банки повинні докладати до-
даткових зусиль для підвищення ефективності своєї діяльності, розширення клієнтської бази.
Зазначене зумовлює необхідність диверсифікації діяльності банків за рахунок надання широкого
спектру послуг та впровадження нових форм бізнесу. Перспективним напрямом для комерційних
банків має стати інвестиційна діяльність на ринку цінних паперів: безпосередня діяльність банків
як інвесторів та діяльність по обслуговуванню інвестиційного процесу. Отже метою цієї статті є
обґрунтування місця та ролі інвестиційної діяльності банківських інституцій на ринку цінних
паперів.

РЕЗУЛЬТАТИ
Найближчим часом саме банки будуть здатні виконувати функції основного посередника між

суб’єктами, які володіють вільними фінансовими коштами, та суб’єктами, що потребують інвес-
тицій. Вагомий потенціал комерційних банків в активізації інвестиційної діяльності пояснюється
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можливістю діяти одночасно у двох важливих напрямах — на ринку цінних паперів і на кредит-
ному ринку, які відповідають за перетворення заощаджень в інвестиції.

Банки формують свою інвестиційну діяльність залежно від вимог кредитно-банківської систе-
ми країни, в якій вони функціонують. У світовій практиці існують два основних підходи до проб-
леми поєднання звичайної банківської діяльності з роботою на ринку цінних паперів, які прийня-
то називати американським та європейським.

Відповідно до американського підходу, банкам заборонено займатися деякими видами про-
фесійної діяльності на ринку цінних паперів, а також суттєво обмежені види непрофесійної діяль-
ності в якості інвесторів.

Європейський підхід дозволяє банкам поєднувати звичайні банківські операції з більшістю
операцій на ринку цінних паперів (як професійних, так і непрофесійних). Відповідно до цього
підходу обмеження ризикованості банківських операцій повинно здійснюватися не за допомогою
прямого розподілу функцій, а шляхом введення спеціальних обмежень, покликаних дестимулю-
вати надмірні інвестиції банків в цінні папери, та шляхом здійснення належного державного кон-
тролю за банківською діяльністю.

Слід зазначити, що останнім часом в умовах глобалізації відбувається безперервний процес
зближення розглянутих моделей організації діяльності банків на ринку цінних паперів. На наш
погляд, на сьогоднішній день не існує однозначного віднесення банківської системи тієї чи іншої
країни до спеціалізованого чи універсального типу. Так у різних авторів простежуються розбіж-
ності щодо закріплення принципу універсалізації та спеціалізації банківських систем деяких країн
[1, с. 108; 2, с. 160, 161; 3, с. 44, 45].

Заслуговує на увагу положення Міркіна про існування змішаних ринків цінних паперів, які
поєднують у собі риси американської та європейської моделей та на яких присутні як банки, так
і спеціалізовані інвестиційні інститути.

На сьогоднішній час з впевненістю не можна стверджувати про те, що одна модель є кращою
за іншу. Разом з тим, актуальними залишаються дискусії щодо переваг функціонування в інвес-
тиційні сфері на ринку цінних паперів універсальних та інвестиційних банків. До переваг універ-
сального банку можна віднести наступні: комплексність обслуговування клієнтів, встановлення
більш тісних відносин «клієнт-банк», зниження ризиків за рахунок диверсифікації послуг, еконо-
мію витрат тощо. Серед основних недоліків інвестиційної діяльності універсальних банків виді-
ляють конфлікти інтересів, неможливість відповідного захисту інвесторів та зростання ризиків у
банківській системі. Однак, посилаючись на багаторічні дослідження організації діяльності банків
на ринку цінних паперів, проведені Банком міжнародних розрахунків та оприлюднені у аналітич-
ному звіті, можна стверджувати, що зазначені вище недоліки не становлять достатньої причини
для заборони банкам працювати на ринку цінних. Враховуючи потенційні переваги від суміщен-
ня традиційної комерційної банківської справи з бізнесом по цінних паперах, доцільним є надан-
ня комерційним банкам можливості входження в цей бізнес , надаючи їм свободи вибору корпо-
ративної культури [4]. При цьому, деякі науковці наполягають на необхідності присутності інвес-
тиційних банків на ринку цінних паперів, аргументуючи це тим фактом, що деякі аспекти інвес-
тиційної діяльності (розміщення цінних паперів, випуск контрольного пакету акцій, злиття, по-
глинання та інші види реструктуризації) вимагають висококваліфікованих спеціалістів у даній
сфері [5, с. 172].

Отже, узагальнюючи вищезазначене, можна зробити висновок, що на сьогодні доцільним є
забезпечення умов функціонування банків на ринку цінних паперів поряд із небанківськими інве-
стиційними інститутами. При цьому комерційні банки повинні мати право самостійно обирати,
чи їм працювати як універсальні (поєднуючи традиційну банківську діяльність та діяльність на
ринку цінних паперів), чи як спеціалізовані інвестиційні банки.

Щодо України, то за її законодавством банки можуть функціонувати як універсальні або як
спеціалізовані. За спеціалізацією вони поділяються на ощадні, інвестиційні, іпотечні та розрахун-
кові (клірингові) [6]. За своєю структурою банківська система України характеризується перева-
жанням універсальних, а не спеціалізованих установ. В цілому, можна сказати, що в Україні скла-
лася власна модель ринку, в рамках якої комерційні банки є рівними в правах з іншими учасника-
ми ринку, але регулюються та контролюються Центральним банком. Отже, в Україні на ринку
цінних паперів можуть розгортати діяльність як банки, так і небанківські інвестиційні інститути.

Чинне законодавство України у сфері банківської діяльності, цінних паперів, операцій з ними
та фондового ринку не передбачає будь-яких принципових обмежень для здійснення операцій із
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цінними паперами комерційними банками, у тому числі суміщення банківських операцій та діяль-
ності на ринку цінних паперів. Таким чином, банки України мають можливість здійснювати увесь
спектр операцій із цінними паперами.

Операції комерційних банків із цінними паперами можна поділити на три групи [7, с. 176; 8, с. 3;
5, с.18]: емісійні — пасивні операції, які здійснюються через випуск цінних паперів власного
боргу; інвестиційні — активні операції із вкладення власних та залучених ресурсів у фондові
активи шляхом придбання відповідних цінних паперів на фондовому ринку від свого імені;
клієнтські — посередницькі операції з цінними паперами, які здійснюються банками від імені, за
рахунок та на користь клієнтів.

Емісія цінних паперів банками здійснюється для формування та збільшення власного капіталу
та залучення ресурсів для здійснення активних операцій. Оскільки, процес нагромадження гро-
шових ресурсів не входить в інвестиційну діяльність, а є його передумовою, емісію комерційни-
ми банками цінних паперів власного боргу не відноситься до інвестиційної діяльності.

Отже, інвестиційна діяльність комерційного банку на ринку цінних паперів здійснюється за
двома напрямками: обслуговування власних інвестиційних потреб і операцій банку, які здійсню-
ються за власний рахунок, та обслуговування інвестиційних операцій клієнтів.

Розглядаючи інвестиційну діяльність комерційних банків на ринку цінних паперів, слід зазна-
чити, що невідємною складовою при реалізації інвестицій є допоміжні послуги банків, які супро-
воджують інвестиційний процес.

Виходячи з вищевикладеного окреслимо інвестиційну діяльність комерційних банків на ринку
цінних паперів (рис. 1).

Суть першого напрямку, на нашу думку, полягає у здійсненні банком прямих та портфельних
інвестицій, і зводиться в основному до формування портфеля цінних паперів комерційного банку.

Другий напрямок являє собою цілий комплекс заходів, які проводить банк на ринку цінних
паперів на користь клієнтів, при реалізації їхніх інвестицій. Клієнтські операції здебільшого за-
безпечують банку отримання доходу у вигляді комісійної винагороди. У даному випадку банк

Послуги, що супроводжують інвестиційну дія-
льність

 Інвестиційне консультування
 Депозитарне обслуговування
 Кліринг
 Послуги реєстратора

Інвестиційна діяльність комерційних банків
на ринку цінних паперів

Діяльність банку як інвестора

 Вкладення коштів в окремі цінні
папери
 Формування портфеля цінних папе-
рів

Діяльність банку як посередника

 Андерайтинг
 Брокерська діяльність
 Дилерська діяльність
 Довірча діяльність

Рис. 1. Схема інвестиційної діяльності комерційних банків на ринку цінних паперів (Запропонова-
но авторами)
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виступає посередником у інвестиційному процесі на ринку цінних паперів. Діяльність банку як
посередника включає власне посередницькі (андерайтинг, брокерська та дилерська діяльність) та
довірчі операції. Комерційні банки паралельно здійснюють значний обсяг технічних операцій,
які відносяться до зберігання цінних паперів, їх обміну, відшкодування втрачених, інкасації пла-
тежів за цінними паперами тощо. Хоча даний розподіл є досить умовним, він допомагає структу-
рувати уявлення про інвестиційну діяльність банків на ринку цінних паперів.

Різновидом посередницьких операцій в інвестиційній діяльності банку з цінними паперами є
андеррайтинг (від англ. «underwriting» — підписання) — розміщення цінних паперів клієнтів-
емітентів на ринку. Операція андеррайтингу може доповнюватися гарантією емісії, тобто зобов’я-
занням придбати нереалізовану частину випуску цінних паперів за фіксованою ціною. Функція
андерайтингу, як правило, складає суть сучасної інвестиційної діяльності інвестиційних банків у
світі (у західній економічній літературі термін «інвестиційний банкір» і «андерайтинг» протягом
тривалого часу використовувались як синоніми) [9, с. 32].

В умовах посилення конкуренції в банківській сфері України банки повинні докладати додат-
кових зусиль для забезпечення подальшого зростання своїх прибутків, розширення клієнтської
бази. Для цього вони мають розробляти нові продукти, впроваджувати нетрадиційні операції та
послуги. Одним із перспективних видів діяльності для українських банків має стати андерайтинг.

Іншими видами діяльності банку як посередника є брокерські та дилерські послуги. Слід за-
значити, що брокерська та дилерська діяльність є одним із основних видів діяльності інвестицій-
них банків [10, с.59]. Брокерська діяльність (від англ. «broke» — займатися посередництвом, мак-
лерством) — здійснення банком угод з цінними паперами як повірений чи комісіонер, що діє на
підставі договору доручення або комісії. Потенційний інвестор виходить на ринок цінних паперів
через банк-брокер. В даному випадку банк виконує роль сполучної ланки між продавцями та
інвесторами. Дилерські послуги (від англ. «dealer» — торговець, агент) — укладання угод із цінними
паперами від свого імені та за свій рахунок шляхом здійснення котирувань цінних паперів із по-
дальшим їх терміновим перепродажем клієнтам. При виконанні банком дилерських послуг відбу-
вається короткострокове поєднання діяльності банку як інвестора та як посередника у обслугову-
ванні інвестиційних операцій клієнтів.

Особливої уваги при розгляді інвестиційної діяльності банків на ринку цінних паперів заслу-
говують довірчі або трастові операції (від англ. «trust» — операції за дорученням). Інвестиційна
суть трастових операцій полягає в тому, що «через траст-відділи банків відбувається ... інвесту-
вання у різноманітні цінні папери, які ходять в даній країні» [11, с. 163].

У системі інвестиційної діяльності банків доцільно виділити групу послуг по обслуговуванню
інвестиційного процесу. До них відносимо депозитарні, реєстраторські, клірингові та консуль-
таційні послуги.

Для нормального проходження інвестиційного процесу важливою умовою є належне його тех-
нічне забезпечення, тобто забезпечення системи обліку, зберігання цінних паперів, здійснення
розрахунків по них. Вагоме місце в даній системі належить саме банкам, які можуть здійснювати
депозитарне обслуговування та ведення реєстрів власників цінних паперів.

Широкого поширення у розвинених країнах набули «кастодіальні» послуги, які надаються ко-
мерційними банками з метою максимального задоволення потреб клієнтів. При цьому основним
завданням банку є надання клієнту комплексних послуг із збереження, довірчого управління та
брокерського обслуговування угод із цінними паперами. За наявності активного ринку банк може
отримати досить великий прибуток.

Зупинимося на розгляді інституційного забезпечення інвестиційної діяльності комерційних
банків на ринку цінних паперів.

Інституційне забезпечення інвестиційної діяльності на ринку цінних паперів — це система
інститутів (як державних так і приватних), які приймають участь у забезпеченні процесу інвесту-
вання. На нашу думку, у даній системі можна виділити групу інститутів — безпосередніх учас-
ників інвестиційного процесу та групу інститутів, які опосередковано впливають на інвестицій-
ний процес через прийняття нормативно-правових актів (рис. 2).

Комерційні банки проводять інвестиційну діяльність, базуючись на нормативно-правових ак-
тах, що регулюють дану сферу. Крім того, серед основних факторів, які впливають на інвестицій-
ний клімат в Україні вагоме місце відводиться саме правовому середовищу. Це свідчить про те,
що нормативно-правове забезпечення є одним із визначальних чинників інвестиційної діяльності
комерційних банків у цілому та на ринку цінних паперів зокрема.
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Національний Державна комісія з цінних Державна комісія на
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Рис. 2. Інституційне забезпечення інвестиційного процесу на ринку цінних паперів (Запропонова-
но авторами)

До другої групи належать органи державної влади такі як Кабінет Міністрів України, зокрема
Міністерство фінансів України, Міністерство економіки; Верховна Рада України; Національний
банк України; Державна комісія з цінних паперів та фондового ринку України; та ін.

Інститутами першої групи, які забезпечують реалізацію інвестиційної діяльності комерційних
банків на ринку цінних паперів України є інвестори, посередники, реєстратори, депозитарії та
клірингові установи.

Крім вищеназваних інститутів, необхідно додати до інституційної підсистеми емітентів —
клієнтів банку.

Основними інститутами у даному випадку є самі банки, які можуть виступати у якості інвес-
торів, посередників, а також емітентів, якщо вони звертаються до іншого банку, щоб той виступив
андерайтером їх випуску. Крім того інвесторами є юридичні і фізичні особи, для яких банк надає
послуги посередника.

Допоміжні інститути здійснюють технічне забезпечення інвестиційного процесу на ринку
цінних паперів, обліковуючи, зберігаючи цінні папери, проводячи розрахунки щодо них.

До допоміжних інститутів належать реєстратори, депозитарії, клірингові установи, Національ-
ний депозитарій України, депозитарій Міжрегіональний фондовий союз і депозитарій Національ-
ного банку України.

В Україні вже сформувалося правове поле, покликане регламентувати та регулювати інвести-
ційну діяльність комерційних банків на ринку цінних паперів (представлене нормативно-право-
вими актами, що визначають загальні засади інвестиційної політики в Україні; нормативно-пра-
вовими актами, що покликані регулювати ринок цінних паперів та регламентувати діяльність його
інститутів; нормативно-правовими актами, що регламентують діяльність банків у цілому та їх
інвестиційну діяльність на ринку цінних паперів зокрема), проте ще існує ряд проблем, які потре-
бують доопрацювання. На сьогоднішній день потрібна така законодавча і нормативна база інвес-
тиційної діяльності банків, яка б створювала їм основи для адаптації до потреб і умов сучасного
середовища та забезпечувала передумови для їх стабільного розвитку.

ВИСНОВКИ
Проведене у статті дослідження дало змогу сформулювати наступні висновки та пропозиції, а

саме:
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По-перше, інвестиційна діяльність комерційних банків на ринку цінних паперів визначається
рядом факторів, які можна поділити на дві групи: зовнішні, які не залежать від банку, та внутрішні,
які являють собою внутрішньобанківське забезпечення реалізації інвестиційної діяльності. Удос-
коналення таких факторів буде сприяти активізації інвестиційної діяльності комерційних банків
на ринку цінних паперів та підвищенню її ефективності.

По-друге, для активізації банківської інвестиційної діяльності необхідною є наявність широ-
кого спектру цінних паперів, яка б давала можливість інвестору знайти об’єкт інвестування з
прийнятними інвестиційними характеристиками щодо дохідності, ризиковості та ліквідності. З
цією метою доцільно здійснити наступні заходи: запровадження постійно діючого, прозорого
механізму середньострокового рефінансування банків НБУ під заставу корпоративних облігацій;
демонополізація ринку рейтингових послуг та сприяння встановленню рейтингових оцінок цінних
паперів вітчизняних емітентів, забезпечення формування цивілізованого іпотечного ринку.

По-третє, важливим завданням щодо удосконалення механізму інвестиційної діяльності банків
є удосконалення інфраструктури фондового ринку, а відповідно і професійної діяльності комер-
ційних банків на ньому. З огляду на світові процеси та задекларовані Україною прагнення до
євроінтеграційного розвитку, в нашій країні пріоритетним має стати створення централізованої
депозитарної системи.
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РОЛЬ ВНЕДРЕНИЯ БАНКОВСКОГО КАПИТАЛА В ЭКОНОМИКУ СТРАНЫ
Банковский капитал является основой финансовой деятельности банков. Состояние капитала украинских банков

существенно влияет на развитие экономики страны. В экономику направляется большая часть кредитов. Это обуслов-
ливает необходимость систематического изучения состояния на кредитном рынке при управлении кредитной деятель-
ностью банков. В статье доказана высокая эффективность кредитных ресурсов. Приводятся данные о динамике креди-
тов в экономику Украины. Исследования проведены методом парной и множественной корреляции. Установлена взаи-
мосвязь между процентной ставкой по выданные кредиты и массой используемых кредитов.

Ключевые слова: кредит, процентная ставка, коэффициент кредитоотдачи, коэффициент кредитоемкости.

ВВЕДЕНИЕ
Развитие экономики любой страны нуждается в долгосрочных кредитах, которые совместно с

собственными вложениями предприятий составляют основу инновационного воспроизводства
основных средств производства. Развитие экономики особо нуждается в краткосрочных креди-
тах, потребность в которых возникает в силу разрыва во времени между получением денежных
средств за реализованную продукцию и услуги во всех предприятиях, фирмах и началом нового
производственного цикла. Поэтому роль кредитования экономики чрезвычайно велика и роль
банков, которые являются держателями как собственного, так и привлекаемого капитала, источ-
ников кредитования экономики, очевидна.

Проблема банковского кредитования рассматривается во многих публикациях отечественной
литературы. Интересна статья Т.Г. Логутовой, О.В. Полторацкой, посвященная влиянию креди-
тов банков на металлургическую отрасль Украины [1]. Общая оценка состояния банковской сис-
темы дана О. Кириченко [2]. Как инструмент ускоренного экономического развития и обеспече-
ния развития инновационного сектора экономики банковское кредитование исследовали А.П. Бут,
А.В. Люта, Е.И. Парфенюк, К.В. Савченко, Н.С. Яремчук [3, 4, 5, 6, 7, 8] и др. Анализировали
тенденции развития банковского кредитования такие ученые, как Г.В. Мыски, М.В. Тимошенко, [9,
10]. Исследование кредитного рынка Украины в целом и его отдельных сегментов проводили
Г.А. Могильницкий, Е.И. Парфенюк, А.С. Харевич [6, 11] и др. Общая оценка системы кредитова-
ния является многогранной и разноаспектной, особое место в нем, как объект исследования, за-
нимает кредитование экономики.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
На процессы кредитования экономики Украины значительно повлияли негативные послед-

ствия мирового финансового кризиса, что показало высокую уязвимость его от внешних условий.
Проблема банковского кредитования становится все более актуальной в посткризисном периоде,
поскольку именно банковской системе отводится доминирующая роль в обеспечении реального
сектора экономики финансовыми ресурсами и в содействии дальнейшему инновационному раз-
витию экономики Украины. Все это обусловливает необходимость систематического изучения
состояния на кредитном рынке при управлении кредитной деятельностью банков.

Целью статьи является аналитическая характеристика использования собственного и привле-
ченного капитала банков для развития экономики страны. Исходя из цели, в работе решены две
задачи: 1) проанализировано влияние кредитов банков на развитие экономики; 2) найдена взаи-
мосвязь между величиной процентов за полученные кредиты и массой полученных кредитных
ресурсов и потерей кредитоспособности предприятий, производящих товары широкого потреб-
ления.

РЕЗУЛЬТАТЫ.
I. О влиянии кредитов банков на развитие экономики Украины.
Основу финансовой деятельности банков составляют активы банков, которые являются источ-

никами кредитных ресурсов. Взаимосвязь между активами банков и кредитами отражена на рис. 1.
На рис. 1 видно, что банки не полностью использовали свои возможности в увеличении ис-

пользования кредитных ресурсов. Коэффициент использования потенциальных возможностей,
как соотношения кредитов к активам банков составил в 2008 г. — 85,5, в 2009 г. — 84,4, а в 2012 г.
всего — 72,3. А это значит, что банки ограничивали свое кредитование.
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В экономику направляется большая часть кредитов, так как за годы мирового финансового
кризиса сократилось потребительское кредитование домохозяйств. Сопоставим динамику посту-
пающих в экономику кредитов с ростом ВВП, характеризующим уровень развития экономики
(рис. 2).

1,2 5,5
81,5 90 102,6 140 170,07210 267,34

345,11
441,45

544,15

720,73

913,35

1082,57

1316,6
1408,89

1499,58

0,4 0,6 0,8 1,6 2,6 3,6 6,2 11,8 30,5 48 88,6
159

276,2

472,5 474,9 508,3
609,2 675

948,06

580,9

y = 86,107x - 172
R2 = 0,9159

y = 41,133x - 82,223
R2 = 0,8292

-500

0

500

1000

1500

2000

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

годы

млрд. грн.

ВВП Кредиты
Линейный (ВВП) Линейный (Кредиты)Рис. 2. Динамика увеличения ВВП и роста вложений в экономику кредитов банков Украины,

1995-2013 гг., млрд. грн. (Разработка автора)

По данным рисунка видно, что поступления в экономику кредитных ресурсов характеризуют-
ся ежегодным приростом (за 18 лет) 41,1 млрд. грн. Эти поступления способствовали росту ВВП
Украины со среднегодовым приростом 86,1 млрд. грн.

Разумеется, рост ВВП обусловлен совокупностью воздействия основных, оборотных средств
(куда поступали кредиты), приводимых в действие трудовыми ресурсами, под управлением пред-
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принимательского таланта, но роль кредитов несомненна. Назовем соотношение кредитов и ВВП
как коэффициент емкости кредитов, а выход ВВП на единицу израсходованных кредитных ресур-
сов как кредитоотдача, и это позволит получить зависимости, представленные на рис. 3 и рис. 4.
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Рис. 3. Коэффициент кредитоемкости, как потребность в кредитных ресурсах на единицу рос-
та ВВП, 1998-2013 гг. (Разработка автора)

Коэффициент кредитоемкости отражает затраты кредитных ресурсов, способствующих росту
ВВП. Так, например, на 1 млрд. грн. ВВП Украины в 2000 г. расходовалось 37 млн. грн. кредитов
в экономику, а в 2009 г. — 521 млн. грн., т.е. рост достигался в 14 раз большими ресурсами.
Мировой финансовый кризис несколько снизил затраты кредитов в экономику. Так в 2013 г. рас-
ходовалось 450 млн.грн. кредита в экономику для получения 1 млрд. грн. ВВП.

Этот показатель (коэффициент кредитоемкости) позволяет заглянуть на перспективу и знать
потребность в кредитных ресурсах, например, на 2020 г.
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Рис. 4. Кредитоотдача, как выход ВВП Украины на единицу  израсходованных кредитных ре-
сурсов банков, 2000-2013 гг. (Разработка автора)

На рис. 4 видно, что кредитоотдача, которая составляла в 2000 г. 37,24 грн. ВВП на одну грн.
кредитов в экономику, резко снизилась и составляет 2,0-2,3 гривны ВВП на одну гривну кредитов
в экономику страны.
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Показатель кредитоотдачи является отражением влияния вливания кредитов в экономику, на
ее рост и развитие. Но наиболее интересно проанализировать непосредственно влияние вливания
кредитов в экономику на рост ВВП на основе их взаимосвязи (рис. 5).
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Рис. 5. Взаимосвязь массы кредитов, потребляемых в  экономике Украины, и ростом ВВП,
1999-2013 гг. (Разработка автора)

Прежде всего, между вливанием кредитов в экономику и ростом ВВП существует тесная кор-
реляционная связь. Так коэффициент детерминации равен 0,98. Уравнение регрессии отражает,
что вливание 1 млрд. грн. кредитов в экономику способствует получению 1,86 млрд. грн. ВВП
страны. Это довольно высокая эффективность вложений.

Естественно, этот положительный вывод нами подвергается критической оценке с трех сторон.
Во-первых, потребляет кредиты в экономику страны, главным образом, инфраструктура рын-

ка. Так, наибольшую долю объемов кредитов занимают кредиты (почти 36%), предоставленные
фирмам сферы торговли, ремонту автотранспортных средств, бытовых изделий и предметов лич-
ного потребления. Значительная доля кредитов (17–18 %) принадлежит предприятиям, осуществ-
ляющим операции с недвижимым имуществом, арендой, инжинирингом и предоставлением ус-
луг предпринимателям. Итак, именно отрасль торговли и сфера услуг являются наиболее привле-
кательными для кредиторов на данном этапе.

Около 20–22% объемов предоставленных кредитов приходится на предприятия перерабатыва-
ющей промышленности.

Достаточно быстро росли объемы кредитования таких направлений экономической деятель-
ности: производство и распределенной электроэнергии, газа и воды; деятельность транспорта и
связи; добывающей промышленности; предоставленных коммунальных и индивидуальных ус-
луг; деятельность в сфере культуры и спорта; сельского хозяйства, лесного хозяйства и предос-
тавление связанных с ними услуг. В то же время снизились объемы кредитования предприятий
сферы строительства, гостиниц и ресторанов, образования, здравоохранения и объемы кредитов
организациям социальной помощи. Таким образом, снижение объемов кредитования произошло
преимущественно в социальной сфере.

Одним из положительных примеров влияния кредитования на отрасли экономики может по-
служить металлургическая отрасль. Это гигантская отрасль Украины лидирует в экспорте своей
продукции. Подчеркнем, что она потребляет около 15 млрд. кубометров газа. В годы мирового
финансового кризиса украинским металлургам удалось наращивать объемы производства и опре-
деленная роль в этом принадлежит кредитам банков Украины (табл. 1).

Производство в металлургической отрасли с 88,0 млрд грн. (2009 г.) выросло до 189,7 млрд.
грн. (2011 г.), то есть в 2,15 раза. Доля кредитов выросла за три года в 1,93 раза, коэффициент
кредитоемкости продукции снизился до 0,42, а кредитоотдача выросла на 11,4%.
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Таблица 1. Характеристика развития металлургической отрасли в годы мирового финансово-
го кризиса и влияние кредитов банков *

Показатели 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2011 г. к 2009 г., %
Объем производства продукции в
действующих ценах, млн. грн. 88026,7 139329,5 189710,1 215,6

Кредиторская задолженность, млн.
грн. 41199,8 61196,9 79732,7 193,5

Коэффициент кредитоемкости
валовой продукции 0,468 0,439 0,420 89,7

Кредитоотдача валовой продукции 2,136 2,278 2,381 111,4
* [1]

Во-вторых, наблюдается сильная дифференциация объемов кредитования по регионам Украи-
ны. Около 55% объемов кредитов сосредоточено в Киеве и Киевской области. На втором месте
находится Днепропетровская область, причем доля кредитов возросла с 13,24% в 2009 г. до 19,82%
в 2012 г.

Таким образом, в 2012г на два региона Украины приходилось более 75% объемов кредитов,
направленных в экономику страны. При таких условиях кредитные рынки других регионов мож-
но считать неразвитыми, а их потенциал и возможности — неиспользованными. Поэтому резуль-
тат кредитования экономики областей оказывается слабым.

Но, следует отметить, что за последние годы объемы кредитования в большинстве областей
Украины несколько выросли. Наибольшие темпы роста наблюдались в Кировоградской, Днепро-
петровской, Одесской областях, АР Крым. В то же время в Винницкой, Волынской, Житомирс-
кой, Закарпатской, Ивано-Франковской, Луганской, Полтавской, Ровенской, Тернопольской, Хер-
сонской, Черновицкой и Черниговской областях объемы кредитования снизились, причем в неко-
торых падение составило более 50%. Негативные тенденции на кредитном рынке наблюдаются в
большинстве западных областей, что обусловливает необходимость поиска путей их развития.

В-третьих, кредитование составляет только один из факторов производства, и прирост ВВП
обусловлен воздействием совокупности факторов. Следовательно, необходимо провести иссле-
дование роли и степени влияния кредитования на экономику среди других факторов экономики
(табл. 2).

Таблица 2. Характеристика факторов производства и ВВП Украины, 2000-2012 гг. *

Показатели 2000 г. 2005 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2012 г. к 2000 г.,
%

ВВП, млрд. грн. 170,0 441,45 1082,57 1362,1 1408,9 828,7
Основные средства, без доли
кредитов банков, млрд. грн. 827,0 1232,8 4434,5 6350,4 6646,7 840,6

Оборотные средства, без доли
кредитов банков, млрд. грн. 315,6 635,2 2439,1 2967,4 3328,0 1138,7

Численность занятых в эконо-
мике, млн. чел. 20,17 20,68 20,26 20,32 20,36 100,9

Человеческий капитал, млрд.
грн. 2107,8 2248,2 2251,7 2282,5 2286,9 108,5

Стоимость используемой зем-
ли, млрд. грн. 400,8 465,4 668,39 649,7 646,3 161,2

Кредиты банков, направлен-
ные в экономику, млрд. грн. 3,5 88,6 508,3 580,9 609,2 174 раза

* [1]

Что же характерно для роста факторов за период с 2000 г. по 2012 г.? Выделяется рост креди-
тов, направляемых в экономику. Они выросли в 174 раза. Оборотные средства увеличились в 11
раз, а основные средства в 8 раз.

Все перечисленные факторы включены в исходную таблицу для решения задачи уравнения
множественной регрессии.
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В результате решения задачи получено следующее уравнение:
У = 0,104068  Х1 – 0,04066  Х2 + 1,180547  Х3 + 0,898433  Х5 – 2394,75; R = 1,

где У — валовой внутренний продукт Украины (ВВП), млрд. грн; Х1 — основные средства эконо-
мики Украины, млрд. грн.; Х2 — оборотные средства экономики Украины, млрд. грн.; Х3 —
человеческий капитал, занятых в экономике, млрд. грн.; Х4 — денежная оценка земельных ресур-
сов сельского хозяйства, млрд. грн.; Х5 — кредитные ресурсы банков Украины, направляемые в
экономику, млрд. грн.

Из уравнения следует вывод: рост стоимости человеческого капитала на 1 млрд. грн. (+8902
человека) будет способствовать получению 1,18 млрд. грн. Далее, по значимости выступают кре-
диты банков, направляемые в экономику. Их рост на 1 млрд. грн. будет способствовать росту ВВП
на 898 млн. грн.

Рост стоимости основных средств на 1 млрд. грн. будет способствовать получению только 104
млн. грн. ВВП; рост стоимости оборотных средств на 1 млрд. грн. будет отрицательно воздей-
ствовать на рост ВВП; земельные ресурсы задача исключает из решения.

Установлено, что при включении в задачу всей совокупности факторов производства роль кре-
дитных ресурсов банков, которые совместно с основными и оборотными средствами, трудовыми
и земельными ресурсами, участвуют в создании валового внутреннего продукта Украины, имеет
серьезное влияние на развитие экономики страны.

II. О взаимосвязи между величиной процентов за полученные кредиты и массой полученных
кредитных ресурсов и финансовыми результатами экономики страны.

Современная банковская система Украины прошла очень короткий исторический путь разви-
тия. Она создавалась в условиях «шоковой терапии», обесценившей всю денежную массу Украи-
ны, гиперинфляции и, чтобы выжить, как система, пользовалась чрезвычайно высокими процен-
тами за выдаваемые кредиты, что отразилось на росте экономики и особенно показателях ее эф-
фективности. Динамика снижения процентной ставки банков для субъектов хозяйствования по-
казана на рис. 6.
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Рис. 6. Тенденция снижения процентных ставок за полученные  кредиты в экономику Украи-
ны, 1995-2013 гг. (Разработка автора)

На рис. 6 видно, что практически только в 2000 г. ставки за полученные кредиты приблизились
к возможностям предприятий отдать полученные кредиты и уплатить за них проценты. И на рис.
1 и рис. 2 и в табл. 2 отмечалось, что величина полученных кредитов в 2012 г. по отношению к
2000 г. выросла в 174 раза. Следовательно, есть прямая связь процентных ставок за кредиты и
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массой полученных кредитов. Но украинская банковская система не может выдавать кредиты под
3–7% годовых, как это делают все европейские банки [2], так как инфляционные процессы в
Украине продолжаются, и финансовое положение банков Украины остается сложным. Четыре
года подряд перед 2012 г. банковская система имела убыток.

Какие же последствия для экономики имеют дорогие кредиты. Прежде всего, их невозможно
использовать для инновационного переустройства производства, и поэтому отечественная про-
мышленность выпускает продукцию, которая хуже по качеству, чем продукция западных стран,
которая наполнила украинские рынки.

Но есть и второе отличие, которое исходит из дорогих кредитов, из-за высоких процентных
ставок. Наша продукция уступает и в цене, она дороже.

Эти два обстоятельства снижают конкурентоспособность отечественных товаров и послед-
ствия этого катастрофичны. Это отражено в табл. 3.

Таблица 3. Удельный вес отечественных товаров в розничной продаже населению в Украине,
в процентах, 2000-2010 гг. *

Показатели Годы
2000 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Продовольственные товары 93,2 92,5 92,0 90,9 89,3 88,2 88,2 88,4 88,2
Непродовольственные товары 58,7 60,5 62,2 57,6 55,2 52,9 51,2 54,7 50,0
Одежда из кожи 47,7 42,4 34,5 27,6 23,8 22,9 22,0 21,0 14,7
Платье, белье 42,4 37,5 29,4 23,5 19,8 18,7 16,6 15,4 10,7
Пальто, куртки из кожи 88,2 84,1 83,5 81,2 61,8 41,6 24,5 28,5 12,0
Головные уборы 91,3 89,5 88,0 71,7 54,7 42,0 32,5 43,5 35,5
Обувь 40,9 20,5 12,4 9,3 6,9 4,4 4,6 6,4 4,2
Галантерея и нитки 52,6 49,6 46,8 46,6 38,5 29,0 31,2 30,5 23,3
Парфюмерные товары 36,2 40,2 38,4 30,5 28,9 25,5 28,0 27,7 25,8
Бытовые электроприборы 20,9 12,9 10,0 8,1 8,8 8,9 10,5 14,8 11,4
Часы 11,8 9,0 5,7 6,2 7,6 5,6 2,6 3,9 3,6
Аудио-видеотехника 7,7 6,3 4,5 3,6 3,5 3,3 2,7 3,0 4,8
Фотоаппараты 5,5 4,8 4,8 3,7 2,9 1,3 1,3 3,3 5,5
Компьютеры, вычислительные
машины 29,5 29,6 26,1 22,5 18,8 16,7 11,4 11,7 6,1

Мотоциклы, мопеды 48,2 62,0 52,7 40,0 13,9 12,3 4,6 3,0 0,6
* [13]

Из данных таблицы видно, что покупается отечественных товаров из кожи, а также платьев,
белья за 10 лет в 3,2 раза меньше, обуви в 10 раз меньше, а бытовая техника, аудио-видеотехника,
компьютеры, телевизоры, мотоциклы, часы и так далее — практически только импортные.

Промышленность производства предметов потребления Украины не удовлетворяла потребно-
сти населения в национальных строительных и отделочных материалах, мебели и т.д. Производ-
ство отечественных предметов потребления недостаточное, а качество низкое, уступающее пред-
метам потребления западных стран. Примером снижения производства некоторых предметов могут
быть телевизоры, если в 1990г их производилось 3,7 млн. штук, то сейчас 60 тыс. штук (1,5%),
пылесосов бытовых производилось 1 млн. штук, сейчас не производят. Из табл. 3 видно, что за
последние 10 лет украинцы увеличили приобретение даже импортных продуктов питания. Мно-
гие отрасли производства просто прекратили свое существование.

Вот такие последствия высоких процентных ставок на кредиты, направляемых в экономику
страны. Конечно, не один этот фактор способствовал сложному экономическому положению стра-
ны, но то, что украинские банки еще не стали цивилизованными финансовыми учреждениями
[2], которые существуют на Западе, это — факт.

ВЫВОДЫ
1. Банки не полностью использовали свои возможности в увеличении использования кредит-

ных ресурсов. Коэффициент использования потенциальных возможностей, как соотношения кре-
дитов к активам банков составил в 2008 г. — 85,5; в 2009 г. — 84,4; а в 2012 г. всего — 72,3.
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2. Поступления в экономику кредитных ресурсов характеризуется среднегодовым приростом -
41,1 млрд. грн. (за последние 18 лет). Эти поступления способствовали росту ВВП Украины со
среднегодовым приростом -86,1 млрд. грн.

3. Коэффициент кредитоемкости отражает затраты кредитных ресурсов, способствующих ро-
сту ВВП. Так, например, на 1 млрд.грн. ВВП Украины в 2000 г. расходовалось 37 млн.грн. креди-
тов в экономику, а в 2009 г. — 521 млн. грн, т.е. рост достигался в 14 раз большим расходом
кредитных ресурсов.

4. Показатель кредитоотдачи является отражением влияния кредитов в экономику на ее рост и
развитие. Кредитоотдача, которая составляла в 2000 г. 37,24 грн. ВВП на одну грн. кредитов в
экономику резко снизилась и составляет 2,0–2,3 гривны ВВП на одну гривну кредитов в экономи-
ку страны в 2012–2014 гг.

5. Между кредитами, направляемыми в экономику, и ростом ВВП существует тесная корреля-
ционная связь. Так коэффициент детерминации равен 0,98. Уравнение регрессии отражает, что 1
млрд. грн. кредитов в экономику способствует получению 1,86 млрд. грн. ВВП страны.

6. Потребляемые кредиты в экономику страны, главным образом, направлены в инфраструкту-
ру рынка. Так, наибольшую долю в объемах кредитов занимают кредиты, предоставленные фир-
мам сферы торговли, ремонту автотранспортных средств, бытовых изделий и предметов личного
потребления (почти 36%), значительная доля кредитов (17–18%) принадлежит предприятиям,
осуществляющим операции с недвижимым имуществом, арендой, инжинирингом и предоставле-
нием услуг предпринимателям.

7. Наибольшая доля кредитов в экономику (более 75%) приходится на два региона Украины
(Киев и Киевская область, Днепропетровская область). При таких условиях кредитные рынки
других регионов можно считать неразвитыми, а их потенциал и возможности — неиспользован-
ными. Поэтому результат кредитования экономики областей оказывается слабым.

8. Решение задачи множественной регрессии подтвердило, что кредитные ресурсы, направля-
емые в экономику, имеют высокую отдачу. Их рост на 1 млрд.грн. будет способствовать росту
ВВП на 898 млн. грн. Только рост стоимости человеческого капитала, занятого в экономике, име-
ет более высокий показатель.

9. Есть прямая связь между процентными ставками за кредиты и массой полученных креди-
тов. Но украинская банковская система не может выдавать кредиты под 3–7% годовых, как это
делают все европейские банки, так как инфляционные процессы в Украине продолжаются, и фи-
нансовое положение банков Украины остается сложным. Несомненно, что дорогие кредиты спо-
собствуют снижению конкурентоспособности отечественной продукции и снижению производ-
ства отечественных товаров широкого потребления.
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ФЕДЕРАЦИИ НА СОВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ

В статье проведен анализ денежно-кредитного регулирования Банка России за 2010-2014 годы. Обоснована значи-
мость канала процентных ставок при реализации монетарной политики. Выделены и рассмотрены инструменты денеж-
но-кредитного регулирования по предоставлению и абсорбированию ликвидности. Изучены динамика ставки рефи-
нансирования и определены причины ее изменений.
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ВВЕДЕНИЕ
Важнейшей целью государственной экономической политики является повышение экономи-

ческого благосостояния и жизненного уровня населения, что становится возможным при обеспе-
чении формирования условий сбалансированного и устойчиво экономического роста.

 Предпосылкой и главным условием экономического роста является стабильность денежной
единицы, ценовая стабильность, достигаемая посредством реализации взвешенной денежно-кре-
дитной политики.

Хотя денежно-кредитная политика определяется правительством страны, ее проводником яв-
ляется Центральный банк. Он располагает набором средств, которые называются инструментами
денежно-кредитной политики. Эти инструменты в основном воздействуют либо на количество
денег, главным образом в виде банковских депозитов, либо на процентные ставки.

На первом этапе Центральный банк воздействует на предложение денег, уровень процентных
ставок, объем кредитов. В дальнейшем изменения в данных факторах передаются в сферу произ-
водства, способствуя достижению конечных целей [3]. Ключевым и наиболее действенным меха-
низмом воздействия Банка России на экономику является процентный канал трансмиссионного
механизма денежно-кредитной политики [2].

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Реализация денежно-кредитной политики основана на управлении процентными ставками де-

нежного рынка с помощью инструментов предоставления и изъятия ликвидности. Изменения крат-
косрочных рыночных ставок вследствие пересмотра Банком России ставок по своим инструментам
и применения других мер денежно-кредитного регулирования влияют через различные каналы транс-
миссионного механизма на средне- и долгосрочные процентные ставки и в конечном итоге на уро-
вень деловой активности и инфляционное давление в экономике. Таким образом, процентная поли-
тика играет ключевую роль в процессе реализации денежно-кредитной политики.

Планируемый переход к политике тагрегирования инфляции в России повышает актуальность
анализа особенностей функционирования процентной политики Банка России, как стратегичес-
кого инструмента денежно-кредитной политики и ее основного индикатора. Целью работы явля-
ется анализ системы процентных инструментов, применяемых Банком России, как главных инди-
каторов его деятельности и реализации денежно-кредитной политики.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Эффективность мер денежно-кредитного регулирования при режиме тагрегирования инфляции

определяется действенностью канала процентных ставок, который отражает влияние инструмен-
тов центрального банка на объем денежной массы и динамику рыночных процентных ставок. Ди-
намика процентных ставок по основным операциям Банка России представлена в табл. 1.

Как видно из табл. 1, в течение 2010-2014 годов ставки инструментов по операциям постоян-
ного действия (по фиксированным процентным ставкам), операциям на аукционной основе сни-
жались, при этом ставки по депозитным операциям возросли.

В России одним из важнейших инструментов по регулированию ликвидности банковского сек-
тора является ставка рефинансирования, изменение которой воспринимается участниками ры-
ночных отношений как проявление монетарной политики Центрального банка. Динамика ставки
рефинансирования изображена на рис. 1.

В России одним из важнейших инструментов по регулированию ликвидности банковского сек-
тора является ставка рефинансирования, изменение которой воспринимается участниками ры-
ночных отношений как проявление монетарной политики Центрального банка. Как видно из рис. 1,
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Таблица 1. Процентные ставки по основным операциям Банка России,  % годовых *
Назначе-

ние
Вид инстру-

мента Инструмент Срок 01.01.14 01.01.13 01.01.12 01.01.11 01.01.10

Предо-
ставление
ликвидно-

сти

Операции
постоянного
действия
(по фиксиро-
ванным про-
центным
ставкам)

Кредиты
«овернайт» 1 д. 6,50 8,25 8,00 7,75 8,75

РЕПО, сделки
«валютный
своп» (рубле-
вая часть),
ломбардные
кредиты

1 д. 6,50 6,50 6,25 6,75 7,75

Кредиты,
обеспеченные
нерыночными
активами или
поручитель-
ствами

1 д. 6,50 7,25 7,00 6,75 7,75

Операции
на аукцион-
ной основе
(минималь-
ные процент-
ные ставки)

Аукционы
РЕПО

от 1
до

6 дн.,
1 нед.

5,50 5,50 5,25 5,00 6,00

Абсорби-
рование

ликвидно-
сти

Операции на
аукционной
основе (мак-
симальные
процентные
ставки)

Депозитные
аукционы

от 1
до

6 дн.,
1 нед.

5,50 5,00 4,75 5,00 5,75

Операции
постоянного
действия (по
фиксирован-
ным процент-
ным ставкам)

Депозитные
операции

1 д.,
до

востр.
4,50 4,50 4,00 2,75 —

Ставка рефинансирования 8,25 8,25 8 7,75 8,75
* Составлено автором по материалам годового отчета Банка России [1].

в течение анализируемого периода ставка снизилась, при этом наибольшее снижение произошло
в течение 2010 года, что связано с улучшением ситуации в банковском секторе и снижением спро-
са кредитных организаций на инструменты рефинансирования. В течение 2011-2012 годов ставка
рефинансирования была увеличена, что вызвано стремлением снижения инфляционных процес-
сов. Происходящие инфляционные процессы были вызваны девальвацией, в результате которой
произошло удорожание импортной продукции и резкий рост спроса на товары длительного пользо-
вания. Повышение ставки рефинансирования приводит к сокращению инфляции. Дальнейшие
снижения инфляции, и, соответственно, росту экономики. Ставка рефинансирования выступает в
роли ориентира для установления ставок по депозитным операциям и кредитам нефинансовому
сектору экономики. Повышение ставки приводит к «удорожанию» денег [1].

Динамика инструментов по предоставлению ликвидности представлена на рис. 2.
Как видно из рис. 2, в течение анализируемого периода ставки инструментов по предоставле-

нию ликвидности также сократились (наблюдается общее снижение в течение в 2010 году, повы-
шение в 2012 годах). На фоне общего повышения ставок в 2011 году, выделяется снижение ставок
по операциям РЕПО, сделки «валютный своп» (рублевая часть), ломбардным кредитам, обуслов-
ленное инфляционными рисками и рисками для устойчивости экономического роста, в том числе
сохранением неопределенности развития внешнеэкономической ситуации. Последовательное
снижение с апреля 2013 года ряда ставок по операциям предоставления ликвидности также было
направлено на формирование верхней границы процентного коридора. Одновременно было за-
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Рис. 2. Динамика инструментов по предоставлению ликвидности в 2009-2013 гг. (Составлено авто-
ром по материалам годового отчета Банка России [1])

вершено формирование границ процентного коридора Банка России, образованных ставками по
операциям постоянного действия на срок 1 день, путем снижения ставок по кредитам «овернайт»
и кредитам, обеспеченным нерыночными активами и поручительствами, сроком на 1 день [4].

Динамика инструментов по абсорбированию ликвидности представлена на рис. 3.
Как видно из рис. 3, в течение 2010-2014 годов наблюдается значительное увеличение годовой

ставки процента по депозитным операциям, представляющей собой нижнюю границу процент-
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Рис. 3. Динамика инструментов по абсорбированию ликвидности в 2009-2013 гг. (Составлено
автором по материалам годового отчета Банка России [1])

ного коридора. Повышение данной ставки было направлено на изъятие избыточной ликвидности
из банковской системы на краткосрочной основе. В то же время наблюдалось снижение ставки на
операции на аукционной основе (максимальные процентные ставки), являющейся верхней гра-
ницей коридора процентных ставок Банка России. Данный инструмент использовался для сред-
несрочного регулирования ликвидности.

ВЫВОДЫ
Исходя из проведенного анализа, можно сделать вывод о том, что в течение анализируемого

периода Банк России принимал решения об уровне процентных ставок по своим операциям на
основе макроэкономического прогноза и оценки рисков отклонения инфляции от целевого уров-
ня. Важнейшим инструментом осуществления денежно-кредитной политики Банка России явля-
ется проведение операций по регулированию ликвидности банковского сектора. Банк России по-
средством процентных инструментов поддерживает совокупный объем банковской ликвидности
на уровне, достаточном для обеспечения выполнения нормативов обязательных резервов, удов-
летворение платежных потребностей кредитных организаций и их спроса на ликвидные средства
исходя из мотива предупреждения кризисных явлений. Проведение Банком России на протяже-
нии 2010-2014 годов обоснованной денежно-кредитной политики формировало благоприятные
условия для функционирования банковского и реального секторов экономики. Это способствова-
ло оживлению экономической деятельности, улучшению состояния финансового сектора и повы-
шению кредитной активности банков.
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РАЗВИТИЕ ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ
НА СОВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ

Исследован и проанализирован уровень и динамика ипотечного кредитования, уровень ставок по ипотечному кре-
дитованию, структура просроченной задолженности по ипотечному кредитованию в Российской Федерации. Рассмот-
рена «Стратегия развития ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации до 2020 года», ее цели и
основные направления развития.
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ВВЕДЕНИЕ
Система ипотечного кредитования занимает важное положение в национальной экономике.

Во-первых, в настоящее время ипотечное кредитование в большинстве экономически развитых
стран является не только основной формой улучшения жилищных условий, но и оказывает суще-
ственное влияние на экономическую ситуацию в стране в целом. С другой стороны, система ипо-
течного кредитования представляет сложнейший механизм, состоящий из взаимосвязанных и вза-
имозависимых подсистем.

Особое место ипотечного кредитования в системе рыночной экономики определяется тем, что
оно является одним из самых проверенных в мировой практике и надежных способов привлече-
ния внебюджетных инвестиций в жилищную сферу.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель данной статьи: проанализировать уровень и динамику ипотечного кредитования, уро-

вень ставок и структуру просроченной задолженности по ипотечному кредитованию в Российс-
кой Федерации.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В рамках развития ипотечного кредитования и совершенствования законодательства о залоге

Минэкономразвития России ведется работа по совершенствованию соответствующих норм Граж-
данского кодекса Российской Федерации, Федерального закона «Об ипотеке (залоге недвижимо-
сти)», Закона Российской Федерации «О залоге» и других нормативно-правовых актов [2].

Следует отметить, что начало 2014 года для российского ипотечного рынка стало успешным.
За одиннадцать месяцев 2014 года был выдан 878591 ипотечный кредит на общую сумму 1530,3
млрд. руб., что в 1,2 раза превышает уровень одиннадцати месяцев 2013 года в количественном и
в 1,3 раза — в денежном выражении (рис. 1).

В условиях напряженности на финансовых и валютных рынках недвижимость стала популяр-
ным объектом для инвестиций. Анализ банковской статистики говорит о том, что вложения в
жилье стали восприниматься как альтернатива банковским депозитам. Вторым фактором роста
ипотечного рынка стал реализовавшийся спрос будущих периодов. Многие граждане, собирав-
шиеся приобрести жилье для собственных нужд, но выжидавшие удобного момента для совер-
шения сделки, поняли, что в краткосрочной перспективе ожидать улучшения условий не стоит, и
решили не затягивать с покупкой жилья с помощью ипотечного кредита.

Анализ месячных темпов роста выдачи ипотеки свидетельствует о замедлении развития рын-
ка ипотеки: объемы выданных кредитов снизились до 20-23% в августе-сентябре 2014 года (по
сравнению с августом-сентябрем 2013 года), в то время как в январе они составляли 52%. Причем
в ноябре месячный темпы роста снизился до 8%.

Основными причинами торможения рынка стали рост ставок по ипотеке, ужесточение требо-
ваний к заемщикам, снижающийся инвестиционный спрос на жилье, который активно способ-
ствовал росту рынка ипотеки в начале 2014 года, и растущие ставки по депозитам, которые спо-
собствовали возобновлению притока средств населения во вклады, а также желание сформиро-
вать подушку безопасности на случай повторения кризисных явлений в экономике.

Последовательное повышение ключевой ставки и сложности в привлечении внешних заим-
ствований неизбежно подталкивали банки к увеличению ставок, в том числе и по ипотечным
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Рис. 1. Динамика объема выдачи ипотечных кредитов (млрд. руб.) и годовые темпы роста (%)
в 2012-2014 гг. [3]

кредитам. Следует отметить, что в последнее время наблюдается стремление отдельных участни-
ков рынка сохранить уровень ставок по ипотечным кредитам, компенсируя возросшую стоимость
фондирования за счет дополнительных платежей и комиссий.

В ноябре 2014 года ипотечные кредиты выдавались в среднем по ставке 12,6%, что на 0,7 п.п.
выше значения ноября 2013 года (рис. 2). Небольшое снижение ставки выдачи по сравнению с
предыдущим месяцем (на 0,24 п.п.), вероятно, объясняется изменением рыночных долей участ-
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Рис. 2. Ставки по ипотечным кредитам в рублях, выданным в течение месяца 2011-2014 гг., %

годовых [3]
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ников: в условиях роста ставок по ипотеке заемщики все чаще делали выбор в пользу банков,
предлагавших наименьшие ставки.

В целом же можно констатировать, что банки старались удерживать ставки по ипотечным кре-
дитам на достаточно низких уровнях, проводя при этом разнонаправленную ценовую политику в
зависимости от маркетинговой стратегии и возможности доступа к разным источникам фондиро-
вания, и неохотно шли на их повышение.
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Рис. 3. Структура просроченной задолженности по срокам задерж-
ки платежей в 2011-2014 гг., % [3]

В тоже время каче-
ство ипотечного порт-
феля находится на вы-
соком уровне. Доля
ипотечных ссуд со сро-
ком задержки плате-
жей более 90 дней со-
ставляет 2,1%, а об-
щий объем ипотечных
ссуд без единого про-
сроченного платежа —
95,6% (рис. 3).

Такая стабильность
во многом обеспечива-
ется высокими темпами
роста ипотечного порт-
феля. В абсолютном вы-
ражении проблемные
кредиты (с просрочкой
более 90 дней) выросли
за 11 месяцев 2014 года
на 33,2% — почти до 72
млрд. руб. Уже в начале
2015 года вместе с веро-
ятным сокращением
выдачи ипотечных кре-
дитов будет наблюдаться тенденция к росту не только объема, но и доли просроченной ипотечной
задолженности. Таким образом, качество ипотечного портфеля в 2015 году может ухудшиться.

По итогам 9 месяцев 2014 года доля ипотечных кредитов в иностранной валюте в совокупном
ипотечном портфеле составила всего 3,3%, снизившись за год на 1,5 п.п.

В целом, ипотека является самым благополучным сегментом кредитования населения и основ-
ным драйвером его роста. Так, объемы выдачи ипотечных кредитов за 9 месяцев 2014 года вырос-
ли на 35%. Доля выдачи ипотечных кредитов в общем объеме кредитования физических лиц по
итогам 9 месяцев 2014 года выросла на 4,8 п.п. (по сравнению с 9 мес. 2013 г.) и достигла рекор-
дных 19,1% [1].

Следует отметить, что общий объем задолженности по ипотечным жилищным кредитам на
балансе кредитных организаций, выданным гражданам, на 1 января 2014 года, по данным Цент-
рального банка Российской Федерации, составил 2649 млрд. рублей и достиг 4% валового внут-
реннего продукта [7].

Несмотря на то, что на ипотечный рынок продолжают оказывать влияние проблемы банков,
вызванные введением очередной волны санкций Евросоюза, такие банки, как ОАО «Сбербанк
России», ПАО «ВТБ 24», ОАО «Газпромбанк» — остаются лидерами на рынке ипотечного креди-
тования (табл. 1) [4].

В целях развития рынка ипотечного кредитования и обеспечения доступным жильем граждан
Российской Федерации была разработана «Стратегия развития ипотечного жилищного кредито-
вания в Российской Федерации до 2020 года», утверждена распоряжением Правительства Рос-
сийской Федерации от 8 ноября 2014 г. № 2242-р.

Целями Стратегии являются:
 формирование у участников рынка ипотечного жилищного кредитования единых ориенти-

ров в отношении принципов, ожиданий и долгосрочных перспектив развития этого рынка;
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105
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2014 - №4

Таблица 1. Итоги работы ведущих ипотечных банков в первом полугодии 2013-2014 гг. *

Банк

Объем выданных
ипотечных кредитов
в 1 полугодии 2014

г., млн. руб.

Банк

Объем выданных
ипотечных кредитов
в 1 полугодии 2013

г., млн. руб.

При-
рост, %

Сбербанк 402 000 Сбербанк 234 203 72
ВТБ 24 157 066 ВТБ 24 97 669 61
Газпромбанк 29 688 Газпромбанк 36 032 -18
Россельхозбанк 14 857 Дельтакредит 11 650 45
Дельтакредит 14 117 Росбанк 8 434 45
Банк Москвы 12 056 Связь-Банк 8 338 125
Росбанк 9 196 Райффайзенбанк 7 540 9

Связь-Банк 8 426
Ханты-Мансий-
ский банк

6 160 1

Райффайзенбанк 7 900 Абсолют Банк 6 064 5
Банк Санкт-
Петербург

7 714
Банк Санкт-
Петербург

5 875 31

* Составлено по данным [5, 6]

 определение основных долгосрочных целей и задач государственной политики по развитию
ипотечного жилищного кредитования до 2020 года;
 определение первоочередных мер и мероприятий, направленных на развитие ипотечного

жилищного кредитования.
Основными направлениями реализации Стратегии являются:
 развитие первичного рынка ипотечного жилищного кредитования;
 реализация специальных ипотечных программ для социально приоритетных категорий граждан;
 обеспечение фондирования рынка ипотечного жилищного кредитования долгосрочными

ресурсами;
 унификация и стандартизация рынка ипотечного жилищного кредитования, развитие инфра-

структуры рынка;
 развитие механизмов кредитования коммерческих застройщиков в целях жилищного строи-

тельства, кредитования индивидуального жилищного строительства и жилищных некоммерчес-
ких объединений граждан, финансирования строительства (приобретения) объектов инженерной
инфраструктуры, кредитование в целях строительства или приобретения наемных домов [7].

Реализация Стратегии должна привести к обеспечению в 2020 году доступности приобрете-
ния и строительства жилья с помощью ипотечного жилищного кредитования для 50% семей.

ВЫВОДЫ
Таким образом, ипотечное кредитование является самым благополучным сегментом кредито-

вания населения и основным драйвером его роста. Хотя, рост ставок по ипотеке, ужесточение
требований к заемщикам, привели к замедлению развития рынка ипотеки в Российской Федера-
ции. Несмотря на это, качество ипотечного портфеля находится на высоком уровне. Так же на-
блюдается снижение доли ипотечных кредитов в иностранной валюте.

«Стратегия развития ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации до 2020
года» является важным рычагом, который, при успешной реализации, будет способствовать раз-
витию рынка ипотечного кредитования.
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ТЕНДЕНЦИИ И МЕХАНИЗМЫ РАЗВИТИЯ СОЦИАЛЬНОГО
ИНВЕСТИРОВАНИЯ

Исследованы современные тенденции развития социального инвестирования.
Ключевые слова: социальное инвестирование, организационно-экономический механизм социального инвестиро-

вания, технологии внедрения социальных инвестиций, результативность социального инвестирования.

ВВЕДЕНИЕ
Усиление роли и значения социального инвестирования связано с изменениями в стратегичес-

ких направлениях развития экономики, ориентированных на решение социальных проблем со-
временного российского общества. Мировой финансовый кризис 2008 года обозначил проблему
неэффективности сложившейся системы предоставления социальных гарантий, что вызывает
потребность в формировании направлений государственной политики в сфере использования со-
циальных инвестиций в российской экономике по различным направлениям.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Обоснованию процесса социального инвестирования, выявлению форм его осуществления,

анализу типовых и видовых характеристик социальных инвестиций посвящены работы А.Н. Аве-
рина, И.А. Бланка, П.Ф. Друкера, Е.А. Ивановой, Л.Н. Коноваловой, М.И. Корсакова, С.Е. Литов-
ченко, Ю.Г. Одегова, А.Д. Радыгина, А.Ю. Чепуренко, А.Е. Чириковой, В.Н. Якимец и др.

Но в рамках ограниченности ресурсов актуальными являются вопросы разработки в конкрет-
ных экономических условиях механизмов поддержки принятия решений в процессе социального
инвестирования.

Цель статьи: изучение и обобщение современных тенденций развития социального инвестирования.
РЕЗУЛЬТАТЫ
В зависимости от целевой направленности и постановки конкретных целей в странах мира

сложились разные модели социального инвестирования: американская, северная (или корпора-
тивная); англосаксонская (или соревновательная) [7].

В России традиции социального инвестирования только начинают формироваться, поэтому
трудно однозначно определить вариант используемой модели. Для него характерны признаки как
северной модели, предполагающей добровольное участие бизнеса, так и англосаксонской моде-
ли, в которой предприятия желают получить от государства четкие законодательные рамки соци-
альной ответственности.

В современных условиях социальное инвестирование является важнейшим инструментом ре-
ализации государственной социально-экономической политики.

Организационно-экономический механизм социального инвестирования представляет собой
совокупность методов, способов и приёмов (инструментов), используемых в процессе решения
социальных проблем, возникающих между различными субъектами и регулируемых соответству-
ющими институтами.

В качестве основных элементов этого механизма выделяют:
1) субъектов:
 федеральные органы исполнительной власти;
 органы государственной власти субъектов федерации;
 местные органы власти;
 местное сообщество;
 корпорации базовых отраслей промышленности;
 союзы промышленников и предпринимателей;
 ассоциации муниципальных образований;
 профессиональные союзы и объединения;
2) институты:
 частно-государственное партнерство;
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 гражданское общество;
 корпоративная социальная ответственность;
 национальные проекты;
 федеральные программы;
 региональные программы;
 отраслевые программы;
 стратегии развития федеральных округов;
3) инструменты:
 административные;
 рыночные (экономические);
 информационные;
 пропаганда и агитация;
 соглашения между корпорациями и органами власти;
 коллективные договоры;
 государственные заказы;
 финансово-бюджетные;
4) направления (объекты):
 профессиональная подготовка;
 охрана труда и техника безопасности;
 объекты социальной инфраструктуры;
 общественные работы;
 переселение семей;
 создание новых рабочих мест;
 экология;
 поддержка малого бизнеса.
В силу высокой комплексности процессы социального инвестирования характеризуются мно-

гими параметрами:
 стратегическими целями;
 среднесрочными и краткосрочными задачами;
 направлениями инвестирования;
 выбором объекта инвестирования;
 инструментами инвестирования;
 мотивацией участников инвестирования;
 критериями и показателями оценки результативности;
 источниками финансирования;
 системой управления проектами социального инвестирования;
 участием государства и местных органов власти в социальном инвестировании;
 участием общественных организаций.
Многосложность процессов социального инвестирования предопределяет разнообразие тех-

нологий их внедрения (табл. 1).
Но, несмотря на разность технологий внедрения, общая цель социального инвестирования

определяется как вложение денежных и других ресурсов в объекты социальной сферы для полу-
чения дохода или иного социального эффекта, в частности для повышения уровня и качества
жизни населения посредством создания новых технологий и механизмов удовлетворения матери-
альных, духовных и социальных потребностей граждан

В целом результативность социального инвестирования можно оценивать как совокупность
эффектов, получаемых в различных сферах жизнедеятельности общества, характеризующихся
следующими взаимосвязанными индикаторами (табл. 2).

При этом оценка результативности организационно-экономических механизмов социального
инвестирования предполагает систему взаимоувязанных количественных и качественных показа-
телей, учитывающих интересы и степень удовлетворенности всех заинтересованных сторон.

Экономическая роль государства сводится, прежде всего, к выполнению следующих функций
по отношению к развитию социальной сферы:
 законодательное формирование правил экономического поведения бизнес-структур и домо-

хозяйств;



109
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2014 - №4

Таблица 1. Технологии внедрения социальных инвестиционных проектов *
Вид

технологии Сущность

Точечный Предусматривает создание специальных экспериментальных объектов или сег-
ментов с режимом наибольшего благоприятствования для реализации социаль-
ного инвестиционного проекта. При достижении положительных результатов
экспериментальные точечные зоны расширяются, и в процесс реализации проек-
та включаются все новые субъекты инвестирования (открытие магазинов эко-
ном-класса или торговых предприятий, реализующих товары среди социально
незащищенных слоев населения в отдельных районах городов).

Массовый Предполагает разработку типовых нормативов, основанных на представлениях
разработчиков проекта и инвесторов о свойствах и качествах социального инве-
стиционного продукта. В случае, если проект затрагивает несколько отраслей
народного хозяйства и социальной сферы, возникает необходимость в разработ-
ке специальных межведомственных нормативов, в создании специальных орга-
нов или структур по его внедрению (издание специальной или учебной литера-
туры, которое требует согласований органов управления образованием, соблю-
дения санитарно-эпидемиологических норм, предусматривает привлечение к ре-
ализации проекта типографий, поставщиков бумаги, художников, книготоргую-
щих предприятий).

Рыночный Основывается на рыночной составляющей проекта, на предположении, что ры-
нок как механизм способен сам отрегулировать стихийный процесс реализации,
а экономическая эффективность социального инвестиционного проекта базиру-
ется в основном на прибыльности инвестиционного продукта.

Агрессивный Характеризуется максимальной активностью при внедрении социального инве-
стиционного проекта: рекламной кампанией в СМИ, на ТВ и радио, использова-
нием сетевого маркетинга с привлечением большого числа реализаторов, откры-
тием новых мест распространения или внедрения (активно внедряемое и пропа-
гандируемое потребительское кредитование, которое фигурирует и как самосто-
ятельная банковская услуга, и как способ реализации того или иного товара).

* Составлено автором по материалам [1].

 формирование условий размещения государственного заказа и правил функционирования
предприятий государственного сектора экономики;
 поддержка и сотрудничество с гражданскими институтами;
 выработка общих ориентиров развития социального инвестирования;
 разработка механизмов взаимодействия субъектов социального инвестирования;
 контроль над инвестиционными процессами в социальной сфере;
 оценка и мониторинг процессов в социальной сфере.
Для государства социальные инвестиции представляют собой статьи расходов, от которых за-

висит состояние государственного бюджета. В отношении государственного бюджета функция
государства состоит в том, чтобы установить социальную ориентированность бюджета, который
обеспечивал бы достаточные размеры консолидированных расходов на социальное развитие.
Необходимо, чтобы затраты на социальные нужды оказались защищенными. Бюджетное и нало-
говое законодательство должны гарантировать финансовую работоспособность социальных рас-
ходов в региональных и местных бюджетах. Необходимо также эффективно задействовать феде-
ральные внебюджетные фонды, обеспечив их целевое использование на социальные нужды, осо-
бенно в регионах. Источником дополнительных ресурсов можно считать частные внебюджетные
социальные фонды под гарантии государства [1].

Вместе с тем, государство, оценивая результативность политики социального инвестирования
с позиции возможных поступлений в бюджет, должно производить изменения в системе государ-
ственного управления, необходимые для получения и социального эффекта от реализации поли-
тики. Поэтому государственная политика социального инвестирования должна строиться не только
исходя из ожиданий бюджетных доходов от инвестиций, но и учитывать динамику роста совокуп-
ного спроса, напрямую связанного с повышением уровня жизни населения.
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Таблица 2. Результативность социального инвестирования *
Вид эффекта Индикаторы

Социальный эффект Определяют повышение уровня жизни людей и степень удовлетворённо-
сти населения качеством жизни. Дают представление о количественной и
качественной сторонах достигнутых социальных целей:
 возникновение дополнительных социальных услуг;
 обеспеченность жильем;
 уменьшение безработицы;
 увеличение рождаемости и снижение смертности;
 рост количества детей в семьях;
 повышение образовательного уровня населения;
 удовлетворенность социальным статусом или финансовым положением.

Социально-экономи-
ческий эффект

Дают представление об экономическом эффекте инвестиционных вложе-
ний в социальную сферу с учетом достигнутого социального эффекта;
определяются вслед за социальным эффектом через:
 увеличение физического объема услуги;
 уменьшение стоимостной оценки услуги;
 снижение текущих затрат организаций социальной сферы,
 снижение выплат по безработице и т.д.

Экономический эф-
фект

Характеризуют минимизацию затрат по разработке и осуществлению со-
циальных инвестиционных проектов:
 абсолютные (разность между суммой капиталовложений и денежной
оценкой его результатов);
 относительные (отношение денежной оценки результатов и совокупных
затрат);
 временные (период возврата инвестиций).

* Составлено автором по материалам [3]

Примеры основных государственных социальных инвестиционных проектов в Российской
Федерации представлены в табл. 3.

Другие отрасли социальной сферы могут обходиться частными инвестициями. Для развития
социальной инвестиционной деятельности в этих направлениях достаточно нефинансовых вари-
антов госрегулирования: налоговых льгот, юридических механизмов, информационной поддерж-
ки. Главное в государственном финансировании социальной инвестиционной деятельности сле-
довать выбранным показателям эффективности, например, снижать заболеваемость, увеличивать
число рабочих мест, уменьшать выплаты из страховых социальных фондов и др.

Таблица 3. Государственные социальные инвестиционные проекты в РФ *
Отрасли и направления социальной сферы Социальный инвестиционный проект

Здравоохранение Повышение профессиональных качеств медицин-
ских работников на курсах повышения квалифика-
ции, учеба с отрывом от врачебной деятельности,
получения дополнительного образования

Физкультура и спорт Расширение массовости занятий физической куль-
турой и спортом всех слоев и возрастных категорий
населения

Занятость населения Создание новых рабочих мест в социальной сфере и
малом бизнесе

Культура и искусство Развитие культурного образования детей и юноше-
ства (музеи и концерты классической музыки, ху-
дожественное воспитание молодежи)

Социальное обеспечение определенных
классов

Обеспечение занятости инвалидов и др.

* [8]
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Экономический смысл государственного регулирования социальных инвестиций заключается
в выполнении четырех основных функций государства и его структур:

1) производство и перераспределение необходимых социальных товаров, работ или услуг;
2) финансирование социальной инвестиционной деятельности;
3) стимулирование социального инвестиционного процесса;
4) информационное сопровождение социального инвестирования.
К основным мерам государственного регулирования, направленным на формирование инсти-

туциональных основ развития социального инвестирования российских предприятий, относятся:
 законодательное закрепление основных социальных стандартов деятельности предприятий;
 установление контроля над соблюдением принципов деловой этики;
 реализация целевых социальных программ совместно с бизнес-структурами;
 проведение мероприятий, пропагандирующих полезность для общества внедрения системы

социальной ответственности;
 предоставление налоговых льгот предприятиям в обмен на вложения в социальную инфра-

структуру.
На уровне бизнеса социальное инвестирование в системе современных экономических отно-

шений наиболее полно проявляется в реализации принципа корпоративной социальной ответ-
ственности (КСО), который предполагает его активное участие в удовлетворении социальных
потребностей не только трудовых коллективов, но и населения прилегающей к предприятиям
территории, а также общества в целом.

Эффективность корпоративных социальных программ обусловлена рядом факторов, в числе
которых можно выделить:
 чёткое формулирование собственной позиции взамен финансирования «просьб из регионов»;
 ориентация на достижение значимого социального результата при соблюдении деловых ин-

тересов компании;
 направленность на поддержку новых социальных технологий и реформ в социальной сфере,

а не на строительство и содержание объектов «соцкультбыта»;
 использование современных механизмов управления, прежде всего конкурсного распределе-

ния средств, долевого финансирования, внедрения мониторинга и оценки социальных и экономи-
ческих результатов [2].

При осуществлении социальных инвестиций предприятия сталкиваются с двумя видами огра-
ничений — внешними и внутренними [5].

Внешние ограничения по своему содержанию могут быть:
 экономическими (связаны, прежде всего, с доступностью ресурсов);
 политико-правовыми (связаны с наличием стабильности, правовой защитой отечественных

и иностранных инвесторов);
 социальными (связаны с отсутствием эффективного механизма общественного контроля).
Внутренние ограничения осуществления социальных инвестиций связаны с воспроизводствен-

ными возможностями предприятия, то есть с применяемыми технологиями и факторами произ-
водства, уровнем доходности, особенностями управления и внутренними рисками. Среди этих
ограничений, несомненно, важное место занимает величина прибыли предприятия.

Основными тенденциями реализации социальной ответственности в условиях сложившихся
ограничений следует назвать возрастание расходов на качественное воспроизводство рабочей силы,
минимизацию социальных рисков за счет развития связей с местным сообществом.

В настоящее время четко определяются два основных направления социального инвестирования:
 максимизация прибыли и повышение рентабельности бизнеса, которая создает условия для

образования капитала, трансформируемого в социальные инвестиции;
 решение проблем, существующих в общественной жизни и окружающей среде, открываю-

щие новые возможности для компаний, связанные с тем, что их бизнес используется для решения
социальных проблем и соответственно улучшения деловой репутации и отношений с потребите-
лями и населением.

К базовым характеристикам существующей модели социального инвестирования российского
бизнеса, отражающей основные противоречия в ее развитии, можно отнести:
 отсутствие нормативно-правового регулирования развития социальной инфраструктуры

предприятий;
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 содержание объектов социальной инфраструктуры на балансе большинства крупных
предприятий;
 превалирование принципов добровольности социальной ответственности бизнеса перед

обществом.
 интенсивность социальных инвестиций в российских компаниях дифференцирована в зави-

симости от принадлежности предприятия к конкретной отрасли и находится в прямой зависимо-
сти от уровня отраслевого развития и рыночной конъюктуры.

В настоящее время процесс активного социального инвестирования более характерен для пред-
ставителей крупного бизнеса. Большинство известных российских компаний реализуют различ-
ные социальные и благотворительные программы. Объемы затрат на эти цели могут достигать
весьма значительных сумм — от 3 до 14% заявляемой прибыли [4].

В деятельности российских компаний выделяются следующие направления социальных инве-
стиций [6]:

1) развитие персонала;
2) охрана труда;
3) социально-ответственная реструктуризация;
4) развитие местного сообщества;
5) участие в реализации и поддержке инфраструктурных проектов;
6) добросовестная деловая практика.
Названные направления социальных инвестиций совпадают с типологией социальных про-

грамм российских компаний.
На уровень финансирования корпоративных социальных программ и на структуру социальных

инвестиций существенное влияние оказывает отраслевая принадлежность инвесторов. Структу-
ра корпоративных социальных инвестиций зависит также от уровней трудо-, энерго- и материало-
емкости, характерных для соответствующих отраслей. Трудоемкие отрасли относятся в первую
очередь к сфере услуг. Предприятия этой сферы отличаются высокой по сравнению с другими
секторами экономики долей социальных инвестиций, выделяемых на выстраивание отношений с
контрагентами — потребителями (16,8%) и деловыми партнерами (2,0%). В то же время в энерго-
и материалоемких отраслях, представленных сырьевым и перерабатывающим секторами, наблю-
дается иная картина: большое внимание уделяется вопросам экологии и охраны здоровья сотруд-
ников (30,9% и 12,5% соответственно).

Вместе с тем основной закономерностью, независимой от отраслевой специфики, является
превалирование «внутренних» направлений инвестирования, связанных с развитием персонала и
охраной его здоровья, над «внешними» направлениями, охватывающими местное сообщество,
потребителей, деловых партнеров и экологию

ВЫВОДЫ
Выбор вариантов социального инвестирования определяется дилеммой: либо бизнес само-

стоятельно определяет меру своего вклада в развитие общества, либо официальные и неофици-
альные институты производят согласование общественных интересов, которые затем трансфор-
мируются в обязательные требования к бизнесу.

Действие механизма инвестирования в социальную сферу способствует укреплению взаимо-
зависимости общества и предприятий, принимающих на себя широкие социальные обязатель-
ства. Особенностью такого механизма является использование социальных программ и социальных
инвестиционных проектов, от оптимальной реализации которых зависит получаемый эффект.
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ИНВЕСТИЦИИ В ТУРИСТСКУЮ СФЕРУ:
АНАЛИЗ СОВРЕМЕННЫХ ПРОБЛЕМ

В статье исследуются проблемные вопросы инвестиционной привлекательности туристской сферы Крыма. Проана-
лизированы инвестиционные потоки в туристскую отрасль и выявлены связные с этим процессом основные проблемы.
На основании проведенного исследования предложены пути повышения инвестиционной привлекательности региона.

Ключевые слова: туризм, инвестиции, проблемы привлечения.

ВВЕДЕНИЕ
Туристская сфера Крыма имеет огромный потенциал, который только частично развивается в

последнее время. Крымский полуостров располагает значительными рекреационными возмож-
ностями, в основе которых лежит выгодное географическое положение, уникальные природные и
лечебные ресурсы, богатое историческое и культурное наследие.

Для развития данной сферы большинство зарубежных стран привлекают инвестиции в разви-
тие своего туристского потенциала, одним из основных структурных элементов которого являют-
ся туристские предприятия. Для роста туристских предприятий требуется их стабильное финан-
сирование, что позволит довольно быстро развить потенциал предприятия и положительно ска-
жется на туристской и социальной сферах, но и также на экономике региона в целом, так как
туризм является одной из показательных и привлекательных сфер для зарубежных инвесторов.

Исследованию инвестиционной привлекательности Крыма посвящены работы таких отече-
ственных ученых как Бережная И.В., Михуринская Е.А., Захарова О.Д., которые определили при-
оритетные направления развития инвестиционной политики Крыма через исторические предпо-
сылки развития рекреационного комплекса, таких как наличие рекреационных ресурсов, суще-
ствующие элементы инфраструктуры региона, материально-техническая база и квалифицирован-
ный персонал. Эти факторы определяют курортно-рекреационную отрасль как одну из приори-
тетных в составе народнохозяйственного комплекса Крыма [8]. Среди публикаций последних лет
следует отметить работы Е.М Забарной, Т.О. Пожуева., Ю.С. Довженко, И.В. Политовой и мно-
гих других. Интерес представляют публикации, связанные с вопросами инвестирования санатор-
но-курортных комплексов (С.Ю. Цёхла), в которых акцент делается на то, что инвестиционная
направленность должна сместиться в сторону государственной поддержки развития рекреацион-
ной отрасли и формирование такой политики должно быть приоритетным в курортных регионах.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В современных условиях в Крыму сложилась достаточно сложная ситуация с обеспечением

инвестиционными ресурсами экономики и, в частности, такого важного вида экономической дея-
тельности как туристская сфера. Но каждый отдельный вид экономической деятельности сталки-
вается с уникальными проблемами привлечения инвестиций, что делает исследование проблем-
ных вопросов инвестиционной деятельности в настоящее время достаточно актуальными.

Поэтому, целью статьи является исследование современных проблем инвестиций в туристс-
кую сферу Крыма.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Как было показано выше, благодаря уникальным природным ресурсам, рекреационно-турист-

ский комплекс является ведущей отраслью экономики. Крым является крупным санаторно-ку-
рортным регионом, в здравницах которого отдыхающие проходят курс санаторного лечения, ме-
дицинской реабилитации и профилактики заболеваний.

Выгодное геополитическое положение, уникальный климат и природные ресурсы, развитая транс-
портная инфраструктура превращает Крым в один из наиболее инвестиционно привлекательных
регионов. Высокий уровень профессионального образования населения и широкий спектр квали-
фицированных специалистов в разных сферах позволяет осуществлять деятельность по многим
направлениям. Таким образом, Крым обладает значительным потенциалом для создания и разви-
тия, в частности, туристско-рекреационных, агропромышленных и промышленных кластеров.

Как известно инвестирование в туризме — это размещение капитала инвесторов в туристском
бизнесе с целью получения прибыли. Поскольку капитал является одним из главных факторов
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производства, возможность туриндустрии производить продукты напрямую зависит от инвести-
руемого капитала [2].

Для координирования и развития туристской и санаторно-курортной сферы необходимо соот-
ветствующее финансовое обеспечение. Инвестиции для развития указанного вида бизнеса явля-
ются одной из главных задач среди тех, которые ставят перед собой предприятия туристской сфе-
ры, функционирующие на рынке. Занятие лидирующих позиций, получение превосходства перед
конкурентами, развитие новых направлений туристского бизнеса, во многом зависит от инвести-
ционных ресурсов. В связи с этим подавляющее большинство предприятий туристской сферы
заинтересовано в получении дополнительных финансовых средств. 

На сегодняшний день в Крыму расположены 573 пляжа, 5 ландшафтных зон, 3 климатические
зоны, 3 горных гряды длиной в 160 км, 23 озера с лечебными грязями, 23 разведанных источника
минеральной воды. Одними из основных рекреационных ресурсов Крыма являются пляжные тер-
ритории. На конец 2013 года в Крыму работали более 4000 средств размещения: 751 зарегистри-
рованный объект, из которых 123 санатория и 121 пансионат, 175 гостиниц, 213 баз отдыха, 61
детское оздоровительное учреждение, 11 кемпингов, 33 лечебно-оздоровительных и медицинс-
ких комплекса, 14 туристско-оздоровительных комплексов, более 3000 частных домовладений,
предоставляющих услуги по временному размещению. По оценкам экспертов в регионе также
функционируют более 10000 частных объектов с размещения до 10 койко-мест (частные дома и
квартиры) [1]. Согласно официальной статистике, регион занимает 2-е место по числу мест раз-
мещений и 5-е по количеству размещенных туристов [3].

По данным Крымстата в III квартале 2014 года в экономику республики иностранными инвесто-
рами вложено 10,8 млн. долл. США прямых инвестиций (акционерного капитала). Инвестиции по-
ступили из 6 стран мира: Гернси — 8636,1 тыс. долл., Кипра, Виргинских Островов (Брит.), Белиза,
Узбекистана и Белоруссии. Основные сферы вложения инвестиционных средств следующие:
 организации, осуществляющие операции с недвижимым имуществом (57% общего объема);
 организации, предоставляющие дополнительные коммерческие услуги и на развитие дея-

тельности туристических агентств и туристических операторов (30,2%);
 развитие деятельности гостиниц (11,2%);
 учреждения здравоохранения (1,6%) [4].
Среди регионов Крыма ведущее место по объему поступивших инвестиций удерживает город-

ской округ Симферополь — 9380,3 тыс. долл. США (86,6% общего объема) [3]. Также прямые
инвестиции поступили на предприятия большой Ялты и Черноморского района [4]. К сожале-
нию, указанные количественные показатели инвестиционной деятельности говорят не в пользу
развития туристской сферы.

Повышение рейтинга инвестиционной привлекательности региона является одним из приори-
тетных направлений деятельности региональных органов власти.

Инвестиции являются одним из ключевых факторов развития туристской отрасли, так как от
их объемов и струк­туры зависят:
 динамика развития отрасли;
 финансово-экономические показатели работы отрасли в будущем;
 качественные характеристики туристских объектов и предприятий в перспективе;
 пропускные способности, производственные мощности и вместимость туристских объектов;
 общая конъюнктура туристского спроса и предложения в территориальном разрезе [2].
Отметим, что по мнению большинства экспертов до введения санкций наибольшим инвести-

ционным потенциалом крымского региона обладала именно туристская сфера, которая в настоя-
щее время сталкивается с рядом проблем, обусловленных определёнными факторами. На дея-
тельность туристской сферы предприятий оказывают влияние две группы факторов — внутрен-
ние и внешние.

К внутренним факторам влияния можно отнести:
 размеры туристского предприятия;
 финансово-экономическое состояние туристского предприятия;
 инвестиционная политика.
К внешним относятся факторы, влияющие на финансовую устойчивость туристского предприятия.
Все факторы, влияющие на инвестиционную деятельность, можно разделить на объективные

(не зависят от деятельности государства и туристского предприятия) и субъективные (полностью
зависят от деятельности государства и самого субъекта хозяйствования).
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Основными барьерами развития инвестиционной деятельности туристской сфере в Крыму
являются следующие.

Во-первых, регуляторные и административные барьеры, которые усложняют инвестору вхож-
дение на рынок. Это связано со сложным и долговременным получением разрешительных доку-
ментов, что усложняет процесс освоения инвестиционных ресурсов, приводит к их обесценива-
нию и сокращает темпы развития туристской сферы.

Во-вторых, усложненный доступ к различным видам ресурсов, в т.ч. земельным, что снижает
производительность и конкурентоспособность туристского бизнеса. Доступ к финансовым ре-
сурсам ограничен по причине становления банковской сферы и начавшегося финансово-эконо-
мического кризиса. Человеческие ресурсы не доступны в полном объеме, поскольку туристский
бизнес в Крыму имеет сезонный характер и в настоящее время не предсказуемым является его
объём, а значит, туристская сфера не может обеспечить сбалансированную занятость и доход
работникам. Также на сегодняшний день не решен вопрос о регулировании земельных отноше-
ний, что является сдерживающим фактором развития туристской сферы.

В-третьих, отсутствие гарантий защиты прав, в частности прав на частную и интеллектуаль-
ную собственность.

В-четвертых, нехватка четких и «справедливых правил» ведения бизнеса, что является одной
из главных предпосылок возникновения коррупции. Законодательные и нормативные акты в сфе-
ре туризма, высших органов власти противоречат актам, принимаемым на уровне республиканс-
ких и муниципальных властей. Также не определенными являются действия власти на местах в
сфере обеспечения деятельности предприятий туристской сферы.

В-пятых, не определены конкретные приоритеты развития и потребности в инвестиционных
ресурсах различных видов туристской деятельности, городов и районов Крыма, отсутствуют со-
ответствующие программы. Местные органы власти до конца не определили направления разви-
тия отдельных видов экономической деятельности, в том числе в территориальном разрезе.

В-шестых, недостаточная проработка инвестиционных предложений, учитывающих социаль-
но-экономические интересы жителей отдельных территорий Крыма и интересы потенциальных
инвесторов. Очень часто возникают противоречия между местными жителями и бизнесменами в
сфере туризма по поводу застройки территорий, расположению туристских объектов, развитию
инфраструктуры. В этой связи необходимо обеспечить трехсторонний диалог между органами
власти, инвесторами и жителями для обеспечения оптимальных темпов и направлений развития
туристской сферы.

В-седьмых, несовершенная система информационного обеспечения инвестиционной деятель-
ности. Потенциальные инвесторы не осведомлены о возможных объектах инвестирования в сфере
туризма, отсутствует информация о перспективных планах развития территорий, также отсутствует
информация о наличии в Крыму потенциальных ресурсов для развития туристской сферы [5].

Исследование проблем обеспечения туристской сферы Крыма инвестиционными ресурсами
позволяет сформулировать соответствующие предложения.

Для повышения инвестиционной привлекательности туристской сферы Крым необходимо:
 обеспечить гарантии частной собственности на территории Крыма
 гарантировать политическую стабильность государства и его прогнозируемость как субъек-

та международных отношений;
 повышать активность местных властей в области рекламно-ин­формационной деятельности;
 либерализировать административную и налоговую политику как местных, так и высших ор-

ганов власти, поощряющую частную инвестиционную инициативу;
 проводить антимонопольную и антикриминальную политику, направленную на поддержа-

ние здоровой конкурентной среды туристских предприятий.
ВЫВОДЫ
Проведённое исследование позволяет сделать ряд выводов. Крым имеет огромный туристский

потенциал, который только частично развивается в последнее время. Наибольший инвестицион-
ный потенциал региона — туристский. По данной составляющей Крым находится в первой пя-
терке регионов страны.

Развитие туристского бизнеса является одной из главных задач среди тех, которые ставят пе-
ред собой предприятия данной сферы, выходя на рынок. Для того, чтобы занимать лидирующие
позиции на туристском рынке и получить превосходство перед конкурентами, развивать новые
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направления своего бизнеса, требуются определенные финансовые вливания. В связи с этим по-
давляющее большинство туристских предприятий заинтересовано в инвестициях. 

Решение проблем в туристской сфере, которые исследованы в статье, позволит активизиро-
вать инвестиционные процессы на территории Крыма, увеличить поступление инвестиций в рес-
публику и создать условия для перехода к инвестиционно-инновационной модели развития эко-
номики региона в целом.
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ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТЬ ТУРИСТСКОЙ СФЕРЫ:
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В статье рассматриваются вопросы инвестиционной привлекательности сферы туризма Республики Крым и пути
ее повышения. В ходе написания статьи определены негативные факторы, влияющие на инвестиционный потенциал
республики. На основании проведенного исследования предложены пути повышения инвестиционной привлекатель-
ности региона.
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ВВЕДЕНИЕ
Рекреация и туризм выступают важной составляющей региональной экономики, но не явля-

ются приоритетными бюджетоформирующими видами экономической деятельности в Республи-
ке Крым и г. Севастополе.

На сегодняшний день тема исследования весьма актуальна, так как туризм рассматривается
как источник финансовых поступлений в бюджетную систему Российской Федерации, средство
повышения занятости и качества жизни населения, способ поддержки здоровья граждан, основа
для развития социокультурной среды.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью статьи является раскрытие инвестиционной привлекательности туристской сферы Рес-

публики Крым, проблемы привлечения инвестиций и пути их решения. Для достижения постав-
ленной цели статьи необходимо решить следующие задачи:
 определить инвестиционный потенциал Республики Крым;
 изучить необходимость привлечения инвестиций;
 выявить основные проблемы привлечения инвестиций в туристскую сферу Республики Крым;
 разработать пути решения выявленных проблем.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Для обеспечения стабильного функционирования и своевременного обновления основных

средств субъекты экономики постоянно ощущают необходимость в дополнительных финансо-
вых средствах. Так как потребность участников экономической системы в средствах есть всегда и
она достаточно велика, а возможности ограничены, возникает вопрос выбора приоритетных на-
правлений инвестиционной политики на всех уровнях экономики страны с позиции обеспечения
стабильного развития национальной экономики.

Инвестирование относится к факторам, оказывающим непосредственное влияние на динами-
ку экономического развития.

В настоящее время наиболее активно в сфере услуг развивается туризм, обеспечивающий от
6% до 10% мирового ВНП и от 10% до 60% занятости населения в мире. Кроме того, туризм
характеризуется небольшими стартовыми инвестициями, сравнительно быстрыми сроками оку-
паемости капитала, наличием постоянного спроса и высоким уровнем рентабельности произве-
денных затрат.

Увеличение туристского потока возможно осуществить только при наличии качественного ту-
ристского продукта, для создания которого необходимы дополнительные финансовые средства
— инвестиционные ресурсы. При этом для инвестора является важным инвестиционная привле-
кательность, как самой сферы туризма, так и региона, в котором он планирует осуществлять свою
деятельность [1].

В качестве основных составляющих инвестиционной привлекательности принято выделять
два определения: инвестиционный потенциал и инвестиционный риск.

Инвестиционный потенциал — характеристика количественная, учитывающая основные мак-
роэкономические характеристики, насыщенность территории факторами производства (природ-
ные ресурсы, рабочая сила, основные фонды, инфраструктура и т.д.), потребительский спрос на-
селения и другие показатели.

Инвестиционный риск, в свою очередь, оценивает вероятность потери инвестиций и дохода от
них [2].
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Привлекательность Республики Крым как объекта туризма определяется следующими факто-
рами. Республика Крым относится к наиболее инвестиционно привлекательным регионам Рос-
сийской Федерации, так как имеет выгодное экономико-географическое положение, уникальные
природные ресурсы, благодаря значительному санаторно-курортному, промышленному и научно-
му потенциалу, наличию глубоководных незамерзающих морских портов. Крым так же обладает
богатым туристско-рекреационным комплексом, включающим свыше 3 тыс. объектов, из кото-
рых 64% сосредоточены в Южнобережной зоне, 16% — в Западной части полуострова, 10% — в
Центральной, по 5% — в Северной и Восточной зонах. Благодаря средствам инвесторов, гости-
ничная отрасль Крыма становится одним из приоритетных направлений развития. Большую за-
интересованность у инвесторов вызывает также реализация проектов в сфере «зеленого и этног-
рафического» туризма, для развития которого в Крыму есть все условия. Кроме того, благодаря
значительным лесным ресурсам (площадь лесного фонда на полуострове составляет 274,3 тыс.
га), все большую популярность в Крыму приобретает охотничий туризм.

Большое внимание в Республике Крым уделяется развитию яхтенного туризма, в частности
определено порядка 210 потенциальных мест для стоянки яхт, создается единая система объектов
инфраструктуры яхтенного туризма, разрабатываются проекты по строительству новых и модер-
низации существующих яхтенных марин вдоль всего крымского побережья [3].

В Крыму могут развиваться самые разные виды туризма: аграрный, винный, деловой, детский,
культурно-познавательный, лечебно-оздоровительный, религиозный, подводный, сельский, со-
бытийный, социальный, спортивный, экологический, этнографический, яхтенный и др. Однако
приоритетным видом туризма был и остается лечебный. Для возобновления привлекательности
Крыма, как лечебного региона необходима реконструкция санаторно-курортных учреждений, за-
купка нового оборудования, подготовка специализированных кадров. Для решения этих проблем
необходимы дополнительные финансовые средства в виде инвестиций.

По данным Крымстата в экономике полуострова наблюдается снижение инвестиций, что ска-
зывается и на развитии рекреационного комплекса республики. Так в период с 2004 г. в экономи-
ку АРК от зарубежных предпринимателей поступило прямых иностранных инвестиций 25,7
млн.долл.США, в 2005 — 70,54 млн. долл. США, в 2006 — более 120 млн долл. США, в том числе
из стран СНГ — 49 млн. долл. США, из других стран мира — около 72 млн долл. США, в 2007 г.
— 120,5 млн. дол. США, в 2008 — 712,9 млн. долл. США.

В III квартале 2014 года в экономику республики иностранными инвесторами вложено 10,8
млн. долл. США прямых инвестиций (акционерного капитала). Инвестиции поступили из 6 стран
мира: Гернси — 8636,1 тыс.долл., Кипра, Виргинских Островов (Брит.), Белиза, Узбекистана и
Белоруссии [4].

Основные сферы вложения средств:
 организации, осуществляющие операции с недвижимым имуществом (57% общего объёма);
 организации, предоставляющие дополнительные коммерческие услуги и на развитие дея-

тельности туристических агентств и туристических операторов (30,2%);
 развитие деятельности гостиниц (11,2%);
 учреждения здравоохранения (1,6%).
Среди регионов ведущее место по объему поступивших инвестиций удерживает городской ок-

руг Симферополь — 9380,3 тыс. долл. США (86,6% общего объема). Также прямые инвестиции
поступили на предприятия городского округа Ялты и Черноморского муниципального района.

При этом по объему полученных иностранных инвестиций можно сделать вывод о низкой
инвестиционной привлекательности Крыма, недостаточной обоснованности инвестиционных
проектов, неэффективной инвестиционной политике. Характерно преобладание мелких нецент-
рализованных участков, непригодных для комплексных масштабных инвестиционных проектов.

Служба кредитных рейтингов Standard & Poor’s в 2014 г. понизила долгосрочный кредитный
рейтинг Республики Крым с В- до ССС+, прогноз — «Негативный». Это свидетельствует о высо-
кой на данный момент подверженности кредитным рискам, финансовые обязательства могут быть
выполнены при наличии благоприятной деловой, финансовой и экономической конъюнктуры [5].

Основными проблемами привлечения инвестиций в туристскую сферу Республики Крым
являются:
 несовершенство нормативно-законодательной базы в сфере инвестиций;
 отсутствие гарантий защиты прав владельцев, что существенно повышает риск инвестиций;
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 отсутствие четких правил ведения бизнеса, которые являются одними из главных предпосы-
лок возникновения коррупции;
 недостаточное финансовое обеспечение мероприятий по осуществлению инвестиционной

деятельности;
 недостаточная обработка инвестиционных предложений;
 отсутствие механизмов стимулирования внутренних и внешних инвестиций на региональ-

ном уровне [6].
Одной из главных проблем привлечения иностранных инвестиций является утверждение

советом ЕС новых санкций против Республики Крым, которые распространяются на инвести-
ции, сферу услуг и торговлю. Санкции устанавливают запрет на инвестиции в Республику Крым
или г. Севастополь. Европейцы и зарегистрированные в ЕС компании не могут покупать недви-
жимость или юридические компании в Крыму, финансировать крымские компании или предо-
ставлять им сопутствующие услуги. Кроме того, туристические операторы ЕС больше не смо-
гут предлагать туристические услуги в Крыму или г. Севастополе. В частности, европейские
круизные судна больше не смогут останавливаться в портах Крымского полуострова, за исклю-
чением экстренных случаев.

Учитывая известный факт, что окупаемость инвестиций наступает через 4-5 лет, можно про-
гнозировать негативные последствия, которые могут быть вызваны с введением санкций. Исходя
из этого, в срочном порядке, необходимо проводить мероприятия по стимулированию внутренне-
го инвестирования.

Для повышения инвестиционной привлекательности туристской сферы Республики Крым не-
обходимо:

1. Создание соответствующей инфраструктуры для привлечения инвестиций:
 внесение изменений в нормативно-правовые акты, регулирующие осуществление инвести-

ционных процессов;
 содействие внедрению механизмов государственно-частного партнерства;
 содействие в создании площадок, предлагаемых для реализации инвестиционных проектов,

формирование соответствующих реестров.
2. Организационная поддержка инвестиционно-инновационной деятельности.
3. Переподготовка и повышение квалификации специализированных кадров.
4. Проведение постоянного мониторинга реализации проектов (программ).
5. Разработка и проведение имиджевых мероприятий инвестиционно-инновационной направ-

ленности в республике.
6. Расширение внешних связей республики на основе заключения соглашений о сотрудниче-

стве и выведение на новый уровень межрегионального сотрудничества с регионами России.
7. Сотрудничество с заграничными дипломатическими учреждениями России и дипломати-

ческими учреждениями иностранных государств в части привлечения иностранных инвестиций.
8. Взаимодействие с международными организациями, проектами и программами междуна-

родного сотрудничества.
9. Организации мероприятий по поддержанию и наблюдению кредитного рейтинга Республи-

ки Крым [6].
Для создания привлекательного инвестиционного климата в Республике Крым, в том числе в

сфере туризма, необходимы преобразования в налоговом законодательстве, проведение антимо-
нопольной политики, а так же, высокая активность местных властей в области рекламно-инфор-
мационной деятельности [7].

Некоторые положительные изменения в законодательную базу уже внесены с момента утвер-
ждения Федерального закона Российской Федерации от 29 ноября 2014 г. №377-ФЗ «О развитии
Крымского федерального округа и свободной экономической зоне на территориях Республики
Крым и города федерального значения Севастополя».

ВЫВОДЫ
С целью активизации инвестиционных процессов в Крыму осуществлены следующие мероп-

риятия: разработан Единый республиканский электронный реестр инвестиционных проектов;
осуществляется функционирование республиканского инвестиционного Интер­нет-портала, где
размещена актуальная информация об инвестиционной деятельности в республике [3]. Так же
свою деятельность осуществляет Инвестиционный портал регионов России, на котором можно
узнать об инвестиционном климате в регионах, в том числе в Республике Крым.
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РАЗВИТИЕ ТРАДИЦИОННЫХ ПРОМЫСЛОВ В РЕГИОНАХ РОССИИ
КАК ИМПОРТОЗАМЕЩАЮЩАЯ МОДЕЛЬ МОДЕРНИЗАЦИИ ЭКОНОМИКИ

В статье рассматривается эффект от развития традиционных промыслов в регионах России вместо импортируемых
товаров и модернизация экономики в целом. В связи с кризисными явлениями в мировой экономике и введением эконо-
мических санкций против России со стороны развитых западных государств особую актуальность приобрела импорто-
замещающая модель модернизации российской экономики, одним из важнейших направлений которой на региональ-
ном уровне является возобновление и развитие традиционных промыслов, которыми с давних времен занимались ти-
тульные нации и народности, в них проживающие. При осуществлении модернизации большое значение также имеет
учет региональных и отраслевых особенностей. Так, например, в республиках, одной из важнейших форм модерниза-
ции будет являться возрождение народных промыслов, некогда развиваемых титульными нациями этих республик, что
также будет способствовать процессу импортозамещения.

Ключевые слова: региональные особенности, территориальные факторы, импортозамещающая модель модерниза-
ции, стадии роста конкурентоспособности, региональная экономика.

ВВЕДЕНИЕ
Новые индустриальные страны — Аргентина, Бразилия и Мексика для осуществления индус-

триализации и технического перевооружения своих экономик преимущественно в 70-е годы ХХ
века осуществили займы огромных финансово-кредитных средств — в итоге каждая страна в
общей сложности оказалась должна более 100 млрд долларов, а вместе эти три государства оказа-
лись должны развитым странам более 330 млрд долларов. Вследствие этого данные страны на
протяжении последних десятилетий являлись крупнейшими в мире должниками, из-за чего в них
нередко наблюдалась высокая инфляция, значительная девальвация национальной валюты, соци-
ально-экономическая и политическая нестабильность.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Для повышения уровня конкурентоспособности продукции и экономической эффективности

российской экономики большое значение имеет также разработка теоретических проблем изуче-
ния влияния структурной перестройки и технического перевооружения производства на рост его
эффективности при рыночных отношениях. Таким образом, целью статьи является рассмотрение
вопросов развития традиционных промыслов в регионах России как возможность реализации
импортозамещающей модели модернизации экономики.

РЕЗУЛЬТАТЫ
В этой связи заметим, что проблемами экономического роста, выявления различных стадий,

этапов экономического развития занимались многие крупные отечественные и зарубежные уче-
ные. Наряду с широко известными у нас в стране формационным и цивилизационным подходами
за рубежом много внимания уделяется и другим научным концепциям, например процессу движе-
ния экономики от аграрной к индустриальной и постиндустриальной стадиям.

Одной из самых новых и известных теорий экономического развития, развиваемой, в частно-
сти, крупнейшим в мире специалистом в области анализа явления конкурентоспособности про-
дукции Майклом Портером, является следующая — экономический рост представляет собой дви-
жение в сторону усложнения источников конкурентных преимуществ и укрепления позиций в
высокоэффективных отраслях и сегментах народнохозяйственного комплекса. Данный процесс
сопровождается быстрым ростом эффективности всей экономики. Уровни экономического разви-
тия различных стран можно представить в виде некоторого ряда стадий развития конкуренции.

Эти стадии различаются по специфическим источникам достижения конкурентоспособности
на мировом рынке, а также по видам и степени развития успешно функционирующих отраслей.
Учитывая, что вопросам повышения уровня конкурентоспособности российских предприятий
как основе решения экономических, социальных и демографических проблем страны уделяется в
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настоящее время первостепенное значение, имеет смысл стадии конкурентоспособности рассмот-
реть более подробно.

Выделяют четыре особые стадии конкурентоспособности национальной экономики, соответ-
ствующие четырем основным движущим силам, или стимулам, определяющим ее развитие в от-
дельные периоды времени:

1) факторы производства;
2) инвестиции;
3) нововведения;
4) богатство.
На трех первых стадиях происходит рост конкурентоспособности национальной экономики, что,

как правило, сочетается с ростом благосостояния. Четвертая стадия означает постепенное замедле-
ние роста и, в конечном счете, спад. В соответствии с данным подходом осуществляют классифика-
цию отдельных стран по уровню конкурентоспособности их индустрии в мировом хозяйстве.

Ни одна страна, по существу, не миновала первую из перечисленных четырех стадий развития
экономики, т.е. стадии развития конкурентоспособности на основе факторов производства. В на-
стоящее время на этой стадии находятся почти все развивающиеся страны, а также постсоциали-
стические страны (в том числе и Россия) [6]. То же самое можно сказать о некоторых странах
(Канада, Австралия) с высоким уровнем благосостояния, обладающих значительными природ-
ными богатствами. Россия находится в настоящее время на первой стадии и на данной стадии
практически все национальные отрасли, успешно действующие на мировом рынке, достигают
своих преимуществ в конкурентной борьбе почти исключительно благодаря основным факторам
производства: природным ресурсам или избыточной и дешевой рабочей силе.

 Экономика на этой стадии весьма чувствительна к мировым экономическим кризисам и изме-
нению валютных курсов, которые приводят к колебаниям спроса и относительных цен. Она так-
же оказывается чрезвычайно уязвимой в случае потери имеющихся факторов и быстро меняюще-
гося лидерства отраслей. Как свидетельствует мировой опыт, обладание большими запасами при-
родных ресурсов хотя и может обеспечить высокий доход на душу населения в течение довольно
продолжительного периода, однако оно не является достаточным основанием для устойчивого
роста эффективности экономики, о необходимости которого в своих выступлениях постоянно
упоминает Президент России В.В. Путин. Поэтому лишь немногие страны сумели преодолеть эту
первую стадию факторов производства.

На второй стадии конкурентное преимущество экономики базируется на готовности и способ-
ности национальных фирм к агрессивному инвестированию. Фирмы вкладывают средства в со-
временное, эффективное оборудование и технологию, которое можно приобрести на мировом
рынке. Инвестиции также направляются на покупку лицензий и создание совместных предприя-
тий. Причем, нередко приобретаемые техника и технология на поколения отстают от лучших
мировых образцов, так как лидеры международной конкуренции стараются не продавать технику
последнего поколения. В послевоенный период на вторую стадию удалось перейти Японии и
позже — Южной Корее. В экономике Тайваня, Сингапура, Испании и в меньшей степени Брази-
лии присутствуют лишь некоторые признаки достижения стадии инвестиций, причем не все стра-
ны, развивающиеся в этом направлении, преуспевают [6].

Россия тоже пошла по этому пути, однако пока больших успехов добиться ей не удалось. При-
ведем некоторые факты. Хотя еще во времена горбачевской перестройки впервые стали созда-
ваться совместные предприятия (СП) на территории нашей страны, в настоящее время в России в
сравнительном аспекте создано относительно немного совместных предприятий. Нет и того при-
тока иностранных инвестиций, на который первое время рассчитывали российские теоретики
(Егор Гайдар, Евгений Ясин и пр.) в начале затеваемой ими монетарной реформы (в начале 90-х
годов прошлого, XX века). Тут дело не только в сравнительно небольших объемах иностранных
инвестиций. Поступающие из-за рубежа инвестиции в основном вкладываются не в ключевые
отрасли экономики (машиностроение, сельское хозяйство, отрасли производственной инфраструк-
туры) и даже не в отрасли, являющиеся «полюсами» роста, а преимущественно в сырьевые отрас-
ли и пищевые. Важно и то, что процесс привлечения иностранных инвестиций в регионы России
осуществляется неравномерно.

Зарубежный капитал преимущественно концентрируется в Центральном районе, и, прежде
всего в Москве и Московской области, в Западной Сибири и на Дальнем Востоке [3]. В этой связи
возникает вопрос, а так ли уж нам надо было выбирать этот вариант развития, тем более что
наряду с определенными плюсами ему присущи и существенные недостатки. Прежде всего, это
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возможная высокая внешняя государственная задолженность России вследствие этого. Особенно
очевидны недостатки этого варианта развития в условиях экономических санкций, которые при-
меняют развитые страны Запада в отношении России в настоящее время и действие которых по
существу нацелено на ослабление российской экономики в обозримом будущем.

По мнению автора, гораздо эффективнее для России выбрать иной путь — перейти с первой
сразу на третью стадию, тем более что такой опыт в мировой практике уже имеется. Хороший
пример тому — Италия, где потерпели неудачу все попытки следовать инвестиционной модели
развития. В 60-е годы ХХ века Италия совершила скачок от первой стадии факторов сразу к тре-
тьей стадии нововведений. По темпам роста экономики она уступала только Японии [1].

Способность экономики избежать второй стадии инвестирования и, тем не менее, успешно раз-
виваться требует наличия в историческом прошлом страны длительных периодов индустриальной
активности, оставивших след в национальной системе образования, производственных навыках и
т.п.Но все это имело место в истории не только Италии, но и России. Достаточно сказать, что только
в регионах Урала еще совсем недавно успешно развивались инновационные отрасли.

 Российская экономика, опираясь на основные факторы, через определенный период может
непосредственно перейти к третьей стадии нововведений, минуя вторую стадию инвестирова-
ния. У нас для этого есть все основания. Действительно, одной из особенностей третьей стадии
нововведений является то, что национальные фирмы не только применяют и улучшают иностран-
ную технику и технологию, но и создают новые. Напомним в этой связи, что в России еще в
социалистический период было немало отраслей и видов производств, занимающих ведущие по-
зиции в мире по уровню технической оснащенности.

Таким образом, Россия по некоторым параметрам уже находится на третьей стадии (здесь не-
лишне добавить, что рассматриваемая здесь теория о стадиях экономического развития, как и
любая другая теория, отражает действительность лишь с некоторой степенью условности — в
реальности обычно в экономике любой достаточно развитой страны одновременно можно найти
элементы, характерные для различных стадий, поэтому рассматриваемая нами теория применима
лишь в целом, при выявлении сущности процесса).

Завершая рассмотрение проблемы о выборе возможных путей дальнейшего развития России,
необходимо еще раз констатировать, что естественный, обычный для многих стран вариант пере-
хода от первой стадии факторов ко второй стадии инвестирования у нас, как уже было показано,
по большому счету не осуществляется. Главной причиной этого является, скорее всего, боязнь
западных бизнесменов вкладывать крупные капиталы в нестабильную российскую экономику. К
тому же не следует забывать, что вливания в больших масштабах инвестиций из-за рубежа обыч-
но наряду с позитивными приводят и к негативным последствиям, прежде всего к росту внешней
задолженности, бремя которой, как правило, ложится на население.

В этой связи более предпочтительным является путь перехода от первой стадии факторов сра-
зу к третьей стадии нововведений, минуя вторую стадию инвестирования (точнее, использовав
лишь некоторые элементы, присущие этой стадии, т.к. полностью ее «перепрыгнуть» не удастся),
тем более что уже похожий скачок России приходилось преодолевать — процесс индустриализа-
ции в послереволюционный период, а в настоящее время в России к тому же имеется немало
новейших наукоемких производств. От предложенного варианта развития особенно выиграют
регионы с традиционно высоким наукоемким потенциалом. Особенно это актуально, как уже от-
мечалось нами, в настоящее время в связи с действием экономических санкций против России.

Считаем, что в Россию вряд ли в обозримом будущем из-за рубежа потекут значительные ин-
вестиции. Еще меньше надежды на то, что в страну придут качественные инвестиции в виде
новых технологий и инноваций — известно, что многие ведущие страны и, прежде всего, США,
опасаясь усиления России, препятствуют проникновению в нее инвестиций инновационного ха-
рактера.Это, однако, вовсе не означает, что вообще следует отказаться от зарубежных инвестиций
— разумеется, нет, но, во-первых, всегда следует учитывать их эффективность и инновационную
новизну и, во-вторых, основную ставку в любом случае придется делать на внутренние резервы и
источники. Следует добавить, что в отечественной истории известны случаи осуществления тех-
нического перевооружения экономики на основе преимущественно собственных источников —
это всесоюзные сталинские лотереи и выпуски облигационных займов, а также индустриализа-
ция советской экономики 30-х годов ХХ века, осуществленная в значительной мере за счет пере-
качки финансовых ресурсов из сельского хозяйства в промышленность [2].

В настоящее время внутренние ресурсы для осуществления модернизации российской эконо-
мики следует искать, по нашему мнению, в большем использовании получаемых доходов в сы-
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рьевых секторах на общеэкономические цели за счет увеличения рентных платежей, во введении
прогрессивной шкалы налогообложения на доходы, во всемерной экономии государственных
средств, а также в более активном привлечении в реальные сектора экономики финансовых ре-
сурсов, имеющихся у населения. Все это потребует радикального изменения системы хозяйствен-
ного права, налогообложения, а также введения усиленного государственного регулирования об-
щественного развития. Очень важно также увеличить государственное финансирование фунда-
ментальных и прикладных научных исследований, а также опытно-конструкторских разработок
(следует учитывать, что наукоемкие технологии и производства, также как и вся сфера НТП, по-
стоянно дорожают, что является объективной мировой тенденцией).

В этой связи нелишним будет напомнить и о том, что ведущие в технологическом плане совре-
менные государства, такие как Япония и Южная Корея, еще в середине ХХ века были весьма
отсталыми (южнокорейская экономика вообще была разрушена после окончания корейской вой-
ны и раздела единой Кореи на два государства — Северной и Южной Кореи, а ВВП Японии 1950
году было меньше ВВП США более чем в 30 раз, тогда как уже в середине 80-х годов отставание
было всего в 2 раза). Успехи и Японии, и Южной Кореи (начиная с 80-х годов ХХ века эта страна
демонстрировала самые высокие темпы роста ВВП в мире) в значительной мере связаны с высо-
кой нормой накопления капитала, особенно начиная с 60-х годов, норма достигала 25% от объема
национального дохода [4].

Такая высокая норма накопления капитала в значительной мере была обусловлена политикой
всемерной экономии, которая проводилась правительствами этих стран в тот период времени.
Подобный вариант хозяйственной политики следует проводить и в России в настоящее время (к
сожалению это не вяжется с той гламурной роскошью, которую демонстрируют наши бизнесме-
ны, особенно олигархи — напомним, что, несмотря на финансово-экономические проблемы, чис-
ло долларовых миллиардеров в России увеличилось почти вдвое) [5].

Рост нормы накопления капитала, необходимой для осуществления модернизации и техничес-
кого перевооружения российской экономики, можно достигнуть также и путем создания разветв-
ленной системы государственного стимулирования системы НИОКР, в том числе на основе вве-
дения на предприятиях обязательных нормативов внедрения новых и новейших технологий (на-
помним, что в последнее время коэффициенты выбытия и обновления основных фондов суще-
ственно снизились по сравнению с социалистическим периодом).

При определении факторов и условий осуществления модернизации следует учесть ее много-
вариантных характер. Так, варианты технического перевооружения экономики прежде всего мо-
гут отличаться сроком, временем реализации. В этой связи можно вспомнить разные варианты
технического перевооружения, связанные с процессом индустриализации. Как известно, выделя-
ют три варианта индустриализации: 1) когда ставка делается на развитие легкой и пищевой про-
мышленности (так называемый капиталистический вариант индустриализации); 2) ставка дела-
ется на развитие тяжелой промышленности (социалистический вариант индустриализации);
3) вариант индустриализации, когда нет четкой направленности на развитие какой-то одной груп-
пы отраслей промышленности [6].

Как правило, ставка на капиталистический вариант индустриализации приводит к более длин-
ному сроку технического перевооружения экономики по сравнению с социалистическим вариан-
том индустриализации. Кроме выделения разновидностей индустриализации, связанных с внут-
ренними факторами, выделяют два типа — экспортоориентированный и импортозамещающий
варианты индустриализации, связанные с внешними факторами. Импортозамещающая модель
модернизации, которую нередко называют также неоиндустриализацией, особенно актуальна в
России в настоящее время в связи с введенными экономическими санкциями со стороны запад-
ных развитых государств.

В России также можно предложить рассмотреть разные варианты модернизации экономики. В
виде двух крайних вариантов предлагаются следующие: от ставки на высокие технологии и пре-
имущественное инвестирование в наукоемкие производства, прежде всего на основе ВПК, до
другого сценария, где акцент делается на первоочередное развитие гражданских отраслей, потре-
бительского сектора, ресурсосберегающих технологий преимущественно традиционного типа [6].
В последнем случае развитие потребительского сектора становится мощным стимулятором для
развития инвестиционного сектора, однако этот путь более длительный с точки зрения вхожде-
ния в постиндустриальную эпоху. На наш взгляд, в России должен быть реализован некий сред-
ний вариант в виде своеобразной смеси элементов этих двух крайних вариантов модернизации,
то есть в виде рационального сочетания элементов разных технологических укладов.
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Выбор того или иного варианта модернизации экономики зависит от многих факторов: потен-
циала страны, степени его технологического развития, внешнеэкономической ситуации, в том
числе действия экономических санкций против России в настоящее время и многих других. Так,
вспомним, что в связи со сложной внешнеполитической ситуацией, сложившейся в 30-е годы ХХ
века, в СССР как необходимый и единственно возможный в то тяжелое время был выбран уско-
ренный вариант индустриализации, когда ставка была сделана на преимущественное развитие
тяжелой промышленности и ВПК.

Учитывая, что в настоящее время Россия относится к группе так называемых «догоняющих»
стран отечественным предприятиям, по мнению автора, также целесообразно выбрать модель мо-
дернизации со сравнительно небольшим сроком ее осуществления, так как в противном случае
развитые страны в своем технико-экономическом развитии снова уйдут далеко вперед, а Россия
вновь окажется на периферии развитого мира. Причем поскольку особых инвестиций из-за рубежа
в ближайшее время ждать не приходится, ставку придется сделать преимущественно на внутренние
резервы и факторы. В этих условиях сырьевой сектор должен сыграть роль точек роста, ядра локо-
мотива развития всей российской экономики (в противном случае мы рискуем получить очередное
— после Венесуэлы и Нигерии теперь уже российское «нефтяное проклятие», когда полученные от
нефтяного бизнеса доходы просто проедаются, причем преимущественно классом имущих).

Для этого периода характерно действие так называемого структурного парадокса, так как улуч-
шение отраслевой структуры экономики в будущем можно будет достигнуть лишь при времен-
ном ухудшении ее в настоящее время в связи с неизбежным увеличением доли ВВП, приходящей-
ся на добывающие отрасли и производства. При этом ставка должна быть сделана на жесткие
меры государственного регулирования экономики, ибо классические либеральные методы моне-
тарного типа в условиях «догоняющей» экономики еще более отдаляют в целом уровень развития
российского НТП от мирового уровня.

ВЫВОДЫ
Таким образом, выбору оптимальной модели модернизации российской экономики может так-

же помочь разработка общей теории модернизации экономики, в которой на основе изучения
международного и отечественного опыта осуществления технического перевооружения и струк-
турной перестройки экономики будут выявлены типы и модели модернизации, предложены под-
ходы к классификации различных инноваций, а также определены условия, особенности и факто-
ры выбора оптимальной модели модернизации в разных странах. В частности, ретроспективный
анализ развития российской экономики свидетельствует о том, что крупные реформы, проводи-
мые в стране (реформы Петра I, реформы Александра I и Александра II, Столыпинская реформа,
периоды социалистической индустриализации и коллективизации страны), завершались пози-
тивным образом лишь при условии их поддержки не только «снизу», но и «сверху».

В настоящее время руководство страны прекрасно понимает, что без реализации серьезных
экономических реформ, целью которых является модернизация экономики (особенно ее импор-
тозамещающая модель) просто не обойтись. По существу с этим связана проблема выживания
России как великого государства. Все это также следует учесть при разработке общей теории
модернизации экономики. Скорейшее развитие основных положений и закономерностей общей
теории модернизации позволит создать методологическую основу для разработки эффективного
варианта технического перевооружения и структурной перестройки отечественной экономики.
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В статье рассматриваются модели формирования и оптимизации уровня использования и наращивания финансово-

экономического потенциала в туристической отрасли, используя традиционные инструменты нового вида управленчес-
кой деятельности инжиниринга. Разработана структурная модель при помощи графа по выявлению новых альтернатив-
ных составляющих для создания новых управленческих решений. Предложена концепция влияния инструментов тури-
стического инжиниринга на формирование и наращивание стратегического потенциала.
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ВВЕДЕНИЕ
При ценовой нестабильности, повышаются риски на мировых рынках туристической индуст-

рии, глобализационные процессы требуют существенной корректировки развития туристической
отрасли России. Ведь сложившиеся известные маркетинговые, логистические и финансовые тех-
нологии перестали срабатывать и объективно оценивать свои возможности, поэтому данное ис-
следование — это возможный прорыв или новые неизведанные возможности.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Основной целью статьи является поиск нетрадиционных инструментов, характеризующих

высокую степень развития туристической отрасли по формированию и оптимизации уровня ис-
пользования финансово-экономического потенциала посредством нового вида управленческой
деятельности туристического инжиниринга.

Задача исследования сводиться к обоснованию экономической категории такого феномена как
туристический инжиниринг, определяя его как совокупность интеллектуальных видов деятель-
ности, имеющих своей целью оптимизировать риски и укрепить финансово-экономический по-
тенциал туристической отрасли.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Глобализационные процессы, ценовая нестабильность, повышение рисков на мировых рын-

ках вносят существенные коррективы в процессы государственного формирования и оптимиза-
ции использования и наращивания финансово-экономического потенциала в туристической от-
расли. Известные маркетинговые, логистические и финансовые технологии перестали срабаты-
вать в неопределенной среде, поэтому туристическая отрасль не может объективно оценивать
свои возможности, формировать и наращивать финансово-экономический потенциал для разви-
тия, учитывая то, что рынок туризма в России формируется и трансформируется.

Современная экономика России и мировое хозяйство в целом не могут полноценно развивать-
ся без наличия хорошо развитого рынка туристической отрасли. Однако этот рынок не является
структурой, которая раз и навсегда сформировалась, он постоянно приобретает новые черты и
изменяется, совершенствуя институциональную структуру и инструментарий для гибкого реаги-
рования на изменения, происходящие в экономике и мире.

Глобализационные процессы и рыночные вызовы требуют применения нетрадиционных под-
ходов к решению вопросов успешного стратегического развития мировых туристических рын-
ков, характеризующихся высокой степенью развития. Сегодня, именно в направлении использо-
вания нетрадиционных инструментов в туристической отрасли для оценки процессов формиро-
вания и наращивания стратегического финансово-экономического потенциала необходимо разви-
вать новые корпоративные теории. Благодаря развитию этого направления обогатится арсенал
стратегического менеджмента и возникнет новый вид управленческой деятельности — туристи-
ческий инжиниринг, способный предложить не только перспективный менеджмент, но и новый
вид услуг в туристической отрасли, формируя финансово-экономический потенциал.

Процесс развития и внедрения туристического инжиниринга направлен на разработку и внедре-
ние новых туристических инструментов, технологий, выдвижение новых концептуальных идей [3].
Этот вид управленческой деятельности включает проектирование, разработку и реализацию ин-
новационных туристических инструментов и процессов, а также творческий поиск новых подхо-
дов к решению вопросов в области эффективного управления и развития туристической отрасли.
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По нашему мнению, туристический инжиниринг рассматривается как применение туристи-
ческих инструментов для преобразования существующей туристической ситуации в другую, об-
ладающую необходимыми свойствами и вносит ясность, что утверждает цель применения инжи-
ниринга в туристической отрасли. Туристический инжиниринг — это не только применение ту-
ристических инструментов; это также и сознательный поиск рыночных возможностей для созда-
ния новых туристических продуктов, услуг [1].

Такой подход по созданию новых туристических продуктов является еще недостаточно изу-
ченной категорией экономической науки. Общепризнанных теоретических концепций туристи-
ческого инжиниринга пока нет. Зарубежные исследования в этой области имеют или прикладной
смысл, или сводят теоретическое содержание туристического инжиниринга в отдельные эконо-
мические, организационные или правовые аспекты этой деятельности. Отечественные исследо-
вания туристического инжиниринга еще только начинают развиваться. Туристический инжини-
ринг как явление экономической жизни, уже существует, но при этом отсутствует единая система
научных взглядов, обусловливает значительный теоретический и практический интерес со сторо-
ны ученых.

Главной целью туристического инжиниринга является создание оптимального уровня рисков
по эффективному развитию и укреплению на рынке туристических услуг. Туристический инжи-
ниринг включает в себя способы управления, а именно: 1) создание соответствующей структуры
туристической отрасли, создание новых видов услуг в туристической отрасли позволяет перерас-
пределить риски на клиентов или принять на себя дополнительные риски; 2) управление риском
с помощью производных инструментов.

Перспектива стабильного развития туристической отрасли связана именно с развитием через
механизмы рынка туристических продуктов, услуг, применяя инструменты туристического инжи-
ниринга, моделируя ситуации во временном измерении вместе с инновационными инструментами.

Одной из целей туристического инжиниринга является разработка таких туристических про-
дуктов, которые направлены на безрисковое извлечения прибыли.

Извлечение прибыли на основе использования рыночного несовершенства и незанятых сег-
ментов рынка присуще в основном туристическим институтам. Определение финансового инжи-
ниринга и применение туристических инструментов, превращается в сознательный поиск рыноч-
ных возможностей для создания новых туристических продуктов и получения прибыли [4]. Ди-
намичность экономических процессов требует оптимизации траектории развития под влиянием
как внутренних, так и внешних факторов. Создание стабильного развития рынка туризма в долго-
срочном периоде соответствует стратегическим целям государства, проявляя диспропорции и
противоречия. Таким образом, в сфере туризма можно применить структурную информацион-
ную модель, которая представлена при помощи графа, в точках которого есть источники и потре-
бители информации, блоки переработки информации и выявлены точки альтернатив. Топологи-
ческая модель-граф позволяет структурировать задачи для принятия решений, основанных на
приоритетах. С другой стороны, граф — это множество точек, которые являются вершинами,
большое количество линий, которые называются ребрами, для которых задано правило инциден-
тности, связывая каждое ребро с вершинами — вершины инцидентности ребрам.

Вершины графа соответствуют множествам, а дуги, направленные из вершин xi и yi, означают,
что это соотношение выполняется. Схематично дуги заменяются прямыми или ребрами.

Не обращая внимания на направление дуг в ориентированном графе, рассмотрим их как ребра,
получим соответствующий неориентированный граф. Неориентированный граф отражен на рис. 1
вместе с ориентированным.

В соответствии с развитием туристической отрасли такой граф мы применим через рис. 1 (б),
где через А определено влияние различных инструментов, которые возникают через В число объек-
тов задействованных на рынке туристической отрасли. С — количество ресурсных ограничений,
Д — большое количество альтернативных сценариев развития и Е — достижение соответствую-
щих результатов. Необходимо рассматривать рынок туристической отрасли, как процесс форми-
рования и оптимизации уровня использования и наращивания финансово-экономического потен-
циала государства в туристической отрасли с разных точек зрения (туристических, финансовых и
ресурсных ограничений), а многоаспектность технологических и коммуникационных решений
для формализации каждой альтернативы требует использования набора их целевых функций

,...f,ff m21 2m  , которые опираются на множество возможных решений Х. Такие целевые функ-
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Рис. 1. Неориентированный (а) и ориентированный (б) граф (Разработано автором)

ций if  на множествах Х. В зависимости от цели мы можем получить и среднее значение критерия
или можем удерживать его в соответствующих заданных параметрах. С помощью векторного
критерия мы имеем возможность определить локальные цели, которые мы не можем достичь без
дополнительной информации по достижению компромисса. А для этого необходимо поставить
многокритериальную задачу управления на рынке туристической отрасли и получить желаемые
управленческие решения.

Рассмотрим два возможных решения 'x и ''x . Допустим, что после того, как будут предложе-е-
ны варианты, соответствующая контролирующая структура отдаст предпочтение первому вари-
анту. Схематично обозначим его как ''x'x x . Таким образом, видно, что предпочтение отдано
первому из них. Здесь Х означает много решений, а знак x  служит отметкой приоритетности.

Вместе с тем отметим, что не все приоритеты решений 'x и ''x связанные соответствием ''x'x x ,
или соотношение ''x'x x , то есть не из каждой пары решений можно получить окончательный
выбор. Используем бинарное отношение, как задание на парах возможных решений. Рассмотрим
большее количество преимуществ, например, свыше трех '''x,''x,'x , из выполнения соотноше-
ний ''x'x x  и '''x''x x , таким образом, обязательно следует справедливость соотношений

'''x'x x . Большое количество возможных решений Х, где векторный критерий f , означает пре-
имущества x , заданных на больших возможностях решений.

Альтернативный выбор решений возможен с учетом возможных решений Х и векторного кри-
терия f , может быть отнесено к разряду многокритериальности. Такие решения являются слож-
ными и законодательно должны быть закреплены за учреждением, которое будет исследовать эти
процессы и профессионально принимать соответствующие решения.

Кроме того, построенная модель не должна быть слишком сложной, чтобы для ее воплощения
можно было применить математические модели.

Выбранная модель имела основные составляющие, которые больше всего влияют на принятие
соответствующих решений относительно преимуществ сравнения туристических услуг и про-
дуктов на рынке туристической отрасли:
 доступ к рынку мировой туристической индустрии;
 широкая база данных в туристической отрасли;
 прозрачность туристической отрасли;
 расширение объемов торговли на туристических рынках;
 профессиональный и постоянный сервис на туристических рынках;
 эффективная и прозрачная система регулирования на рынках туристической отрасли.
Формирование математической модели принятия решений при основных направлениях на рынке

туристических услуг, продуктов должно строиться на моделировании альтернативности техноло-
гического развития рынка туристической отрасли с учетом ресурсных и финансовых ограниче-
ний и признание векторного критерия оптимальности целевых функций.

ции определяют
векторные крите-
рии f . Каждая со-
ставляющая век-
торного критерия

)f...f,f(f m21 , как
правило, характе-
ризуется некото-
рой целью. Такие
цели в математи-
ческих терминах
проявляются в мак-
симизации или ми-
нимизации функ-
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Открытое ребро инцидентно различным вершинам, замкнутое ребро (петли) инцидентно со-
ответствует одной вершине, так как его конечные точки совпадают. В информационной модели в
качестве ребер используют много параметрических связей, ребра которых синхронизуются с ис-
пользованием многих временных характеристик перемещения информации.

Взаимодействие внешних и внутренних факторов отмечается в виде событий и является про-
цессом развития и становления рынка туристической отрасли, формированием и наращиванием
финансово-экономического потенциала. Такое развитие можно отразить ориентированным муль-
тографом  )P,C( , в котором много вершин С, соответствующих стабильному неизменному
состоянию компонентов, обеспечивая процесс развития рынка туристической отрасли, а много
впадин или дуг — реальности состояния Р, происходит при изменении этого состояния. Каждый
компонент соответствующим образом влияет на рынок туристической отрасли. Такой компонент
может показать ряд альтернативных событий, то есть, математически это может быть представле-
но в виде тирады  Z,X,VC  .




 VV — много источников негативного воздействия, 
a

aXX   — много инструментовов

управления, 


 ZZ — большой ресурс управленческого воздействия.

Изменяя состояние компонентов в системе государственного регулирования туристической
отрасли и воплощая Р, под действием внешних и внутренних факторов. Математически это мож-
но представить как  R,UP  , где U — набор не пересекающих негативного влияния W и управ-
ленческих М действий, R — получает много управленческих факторов.

При построении графической модели  )P,C(  структурируются факторы, определяющие
развитие рынка туристической отрасли в периоды максимальной готовности для их эффективно-
сти и в этот период проявляются скрытые «источники», которые мешают развитию V  для каждо-
го из которых разрабатываются соответствующие сценарии их проявления X  и привлеченные
ресурсы Z .

Воплощение таких инноваций, кроме экономической целеустремленности должны соответ-
ствовать научно-техническому прогрессу и тем возможностям, которые сложились на рынке ту-
ристической отрасли, не нарушая основные стратегические цели государства по формированию
и оптимизации уровня использования и наращивания финансово-экономического потенциала,
совершенствуя процесс управления. Для каждого из циклов существует некоторый допустимый
порог негативного воздействия 

V , выше которого оказываются диспропорции на рынке турис-
тической отрасли и начинается зона риска для развития туризма, как перспективной отрасли (рис. 2).
Формализация процесса деятельности завершения зоны риска характеризуется негативными дей-
ствиями hV , повышение которого приводит к диспропорциям, которые негативно влияют на раз-
витие рынка туристической отрасли. Таким образом, диапазон колебания величин V  создает

p1 V...V   стимулирующего развития рынка туристической отрасли, существенно влияет на разви-

тие обеспечивающих отраслей народного хозяйства. Таким образом, 1V  является категорией со-

временного рынка туристической отрасли к воплощению инструментов воздействия hp V...V   при
рисках.

Возможно возникновение негативных явлений определено X , что можно классифицировать
как управление финансово-экономическим потенциалом на рынке туристической отрасли. В со-
временных условиях развития туристического рынка эти отметки равны 1pX , где индекс Р, опре-
деляет зону риска, пороговые значения равны kpX  и критическая, выше которой идет спад разви-
тия, равна apX .
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Рис. 2. Формализация процессов по выявлению вершин на рынке туристической отрасли для
выбора нового инструмента управления (инжиниринг) (Построено автором)

Взаимодействие управленческих действий 
V  с объектами управления на рынке туристичес-

кой отрасли можно отразить уравнением:


a

1k

p
aa

pp kXXV:W


  , (1)

где pW — сфера руководящего влияния.
Источники ресурсов Z  также имеют свои границы использования в финансово-экономичес-

ком развитии туристической отрасли, значение 1Z  соответствует отправной точке состояния эко-

номического развития этой отрасли до введения резервов ресурса, 
Z  соответствует пороговому

значению этой величины, выше которой начинается сбой и снижение показателей и снижается
эффективность. Индекс   соответствует началу критической ситуации, а gZ  — ее завершению.

Таким образом, выявляются новые альтернативные состояния основных составляющих, таких
как: инструменты, количество ресурса, правильность выбора альтернативного сценария объектов
управления, реальное состояние рынка туристической отрасли. Использование пороговых значе-
ний, выявления критического состояния позволяет концентрировать значение и разрабатывать
инструменты управления, создавая новые области управленческих действий через инструменты
влияния.

Подытоживая вышесказанное, можно сделать вывод, что такой инновационный инструмент,
как «туристический инжиниринг», который внедряется на рынке туристической отрасли, предус-
матривает перераспределение рисков на клиента с помощью производных инструментов, опти-
мизирует или наращивает эти величины на данном этапе развития во временном измерении, со-
здавая соответствующую структуру, уменьшая рисковую структуру активов на рынке туристичес-
кой отрасли.
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Анализируя и исследуя теоретически и методически обоснованные концепции формирования
и наращивания стратегического финансово-экономического потенциала инструментами туристи-
ческой архитектуры, попробуем выработать собственную концепцию.

Для обоснованного определения будущих процессов формирования и оптимизации уровня
использования и наращивания финансово-экономического потенциала туристической отрасли,
построим модель формирования оптимизации уровня использования и наращивания стратеги-
ческого потенциала государства в туризме (рис. 3).
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Рис. 3. Модель формирования стратегического потенциала через инструменты туристическо-
го инжиниринга (Разработано автором)

Стратегический потенциал определяется процессами использования ресурсов для формирова-
ния определенных компетенций, использование имеющихся возможностей региона, отрасли,
формирование конкурентных преимуществ, анализом статистических внутренних параметров и
характеристик бизнес среды (системы). Это дает возможность сформировать стратегический по-
тенциал, который является совокупностью производственно-технологических, финансово-эконо-
мических, социально-культурных, организационно-технических, административных условий че-
рез инструменты туристического инжиниринга.

Для методики оценки и уровня использования стратегического потенциала в туристической
отрасли через инструменты туристического инжиниринга используется методический подход,
позволяющий идентифицировать каждый из компонентов и оценить их взаимосвязь с другими
составляющими на каждом уровне управления. При этом каждый из локальных потенциалов,
входящих в состав стратегического потенциала, на соответствующем уровне выполняет свои спе-
цифические цели и задачи, пути их дальнейшего развития, которые могут существенно корректи-
роваться под действием среды, меняющейся в процессе глобализации.

Базисный уровень стратегического потенциала государства в туристической отрасли и его ком-
понентов комплексных показателей можно рассчитать по формуле:

ПСП = РВП  К(ВП) + РУП  К(УП) + РРП  К(РП) (2)
где ПСП — комплексный показатель уровня использования стратегического потенциала;
РВП — уровень использования производственного потенциала;
К(ВП) — коэффициент стоимости производственного потенциала;
РУП — уровень использования управленческого потенциала;
К(УП) — коэффициент стоимости управленческого потенциала;
РРП — уровень использования рыночного потенциала туристической отрасли;
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К(РП) — коэффициент стоимости рыночного потенциала туристической отрасли.
При расчетах следует учитывать то, что К(ВП) + К(УП) + К(РП) = 1.
Поскольку данный коэффициент стоимости (КВП; УП; РП) зависит от многих факторов, которые

тяжело выразить количеством, для его расчета предлагается применять метод экспертных оценок
стратегического потенциала. Учитывая то, что это величина, которая изменяется и зависит от
внутренних и внешних факторов туристической отрасли, то реальные оценки предоставляют воз-
можность учитывать такую динамику. Такая модель дает весьма положительные результаты в
процессе оценки эффективности при слиянии и поглощении корпораций, усиливает уровень кон-
троля со стороны государства и является инструментом по наращиванию финансово-экономи-
ческого потенциала.

Туристический инжиниринг включает проектирование, разработку и реализацию инноваци-
онных туристических инструментов и процессов, а также творческий поиск новых подходов к
решению вопросов в области туризма [2].

Таким образом, туристический инжиниринг подразумевает не просто использование уже су-
ществующих туристических инструментов, а создание если не новых инструментов, то хотя бы
комбинаций, стратегий, направленных на достижение интересов государства.

Рассматривая туристический инжиниринг, можно выделить три его составляющие:
 создание инновационных туристических инструментов, включающих инструменты потре-

бительского типа (корпоративные);
 создание инновационных туристических процессов, появление которых вызвано, как прави-

ло, изменениями в законодательстве или технологическим развитием;
 создание инновационных решений корпоративных туристических вопросов, стратегий та-

ких, как стратегии реорганизации.
Эти элементы не только взаимосвязаны, но и взаимообусловлены. Новые корпоративные ре-

шения приводят к созданию новых туристических инструментов, которые в свою очередь требу-
ют разработки нового туристического процесса; с другой стороны, появление на рынке новых
туристических инструментов позволяет разработать инновационные туристические стратегии;
появление новых туристических процессов (в частности, развитие технологий) обусловливает
создание сложных стратегий и инструментов [3].

Рассматривая процессы формирования и наращивания финансово-экономического стратеги-
ческого потенциала по развитию туристической отрасли, необходимо отметить, что они осуще-
ствляются при помощи последовательно выполненных трех этапов:
 прогнозирования на основе экстраполяции исторических значений для построения линей-

ных, логарифмических, степенных, экспоненциальных трендов будущих показателей;
 определение фактических значений уровня использования стратегического потенциала;
 сравнение полученных результатов с прогнозируемыми.
Оценочно-прогнозные методы и подходы должны указывать на наращивание стратегического

потенциала туристической отрасли. При анализе процессов формирования и использования стра-
тегического финансово-экономического потенциала в туристической отрасли целесообразно ис-
пользовать системно-аналитический подход и метод экспертных оценок, при диагностике состо-
яния отрасли туризма — интегрированный подход с использованием экономического и математи-
ческого моделирования; при разработке алгоритма оптимизации уровня использования и нара-
щивания финансово-экономического потенциала туристической отрасли — поэтапно-структури-
рованный подход и теорию нечетких множеств; для оптимизации уровня использования страте-
гического потенциала — имитационно-стратегическое моделирование [5].

Оценочную деятельность следует строить с учетом критериев диагностики состояния турис-
тической отрасли, анализа стратегического потенциала на основе мониторинга величины и уров-
ня его использования, а также с учетом показателей оценки перспектив наращивания потенциала
с помощью инструментов инжиниринга, в частности управление в туристической отрасли, инве-
стиционное проектирование, инновации, управления процессами слияния и поглощения, управ-
ление рисками. Концепцию влияния инструментов туристического инжиниринга на формирова-
ние и наращивание стратегического потенциала представлено на рис. 4.

Разработка новых инструментов или схем туристического инжиниринга начинается, как пра-
вило, по поиску новых концептуальных идей. Возможны два пути. При первом, идею новых инст-
рументов и схем туристического инжиниринга могут выдвигать работники предприятий, или об-
ластей, регионов. При втором, анализируется и обобщается ситуация в экономике, на рынках
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Рис. 4. Концепция влияния инструментов туристического инжиниринга на формирование и
наращивание стратегического потенциала (Разработано автором)
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туристической отрасли с учетом действий конкурентов, исследуются потребности клиентов и
вносятся изменения в законодательстве и т.д.

Полученные в результате поиска данные, идеи, проекты схемы и инструменты необходимо
оценить, в частности, с точки зрения:
 соответствия стратегии и тактике;
 влияния идеи потенциальной конкурентоспособности туристического предприятия;
 соответствия идеи потребностям, которые существуют у клиентов услуг и возможностям их

реализации;
 влияния, которое может оказать реализация схемы туристического архитектуры на развитие

и получение, извлечение прибыли;
 экономической эффективности схемы туристического инжиниринга как для туристической

отрасли, так и для предприятий, корпораций и других участников этой схемы;
 перспективности использования схемы туристического инжиниринга в будущем для других

потребителей туристических услуг, продуктов, комплексных пакетов обслуживания;
 влияния реализации схемы туристического инжиниринга на работу отдельных подразделе-

ний туристической отрасли.
Следует определить, что важнейшими причинами зарождения и развития туристического ин-

жиниринга являются: международная интеграция, глобализация мирового туристического рын-
ка, волатильность международных туристических рынков и усиление неравномерности экономи-
ческого развития различных стран.

Следовательно, туристический инжиниринг заключается в создании инновационных туристи-
ческих продуктов и услуг: туристических инструментов, процессов и стратегий, обеспечивая
финансово-экономический потенциал туристической отрасли. Этот вид управленческой деятель-
ности предназначен для управления рисками предприятий туристической отрасли, в частности в
рамках мероприятий по управлению пассивами, а, кроме того, для спекулятивных операций, по
извлечению прибыли из незанятых рыночных ниш. К факторам стремительного развития турис-
тических инноваций относятся: риски, налоги, регулятивные ограничения, сегментация туристи-
ческого рынка, расходы мониторинга, глобализация рынков, накопление национального богат-
ства, свободные плавающие цены, научно-техническая революция, научные разработки. Основ-
ными «двигателями» туристических инноваций являются финансовые институты и инвесторы.

Туристический инжиниринг — это целенаправленная разработка и реализация новых турис-
тических инструментов или новых технологий, а также творческий поиск новых подходов к ре-
шению вопросов развития туристической отрасли с помощью уже известных туристических ин-
струментов и технологий. Можно сказать, что финансовый инжиниринг помогает индустрии ту-
ризма, посредникам оперативно и эффективно реагировать на изменения, происходящие в мире, в
законодательстве и экономике конкретной страны.

С точки зрения практики, туристический инжиниринг охватывает различные сферы экономи-
ки и направления деятельности, различные отрасли и способствует наращиванию финансово-
экономического потенциала в социально-экономической системе. В частности, ощутимая роль
туристического инжиниринга в торговле предложенными туристическими продуктами, услуга-
ми, комплексным пакетом услуг, особенно при осуществлении мероприятий во времени. Как пра-
вило, основой для существования таких услуг является неопределенность в будущем. Поэтому
механизм выпуска и обращения таких предложений связан с правом на приобретение или прода-
жу в течение срока, определенного договором (контрактом) этих комплексных услуг.

ВЫВОДЫ
Подытоживая вышесказанное, можно сделать вывод, что такой инновационный инструмент,

как «туристический инжиниринг», который внедряется на рынке туристической отрасли, предус-
матривает перераспределение рисков на клиента с помощью производных инструментов, опти-
мизирует или наращивает эти величины на данном этапе развития во временном измерении, со-
здавая соответствующую структуру, уменьшая рисковую структуру активов на рынке туристичес-
кой отрасли.

Применяя метод экспертных оценок стратегического потенциала и учитывая, что эта величина
изменяется и зависит от внутренних и внешних факторов в туристической отрасли, реальные
оценки предоставляют возможность учитывать эту динамику. Такая модель дает весьма положи-
тельные результаты в процессе оценки эффективности при слиянии и поглощении корпораций,
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усиливает уровень контроля со стороны государства и является инструментом по наращиванию
финансово-экономического потенциала.

Следовательно, туристический инжиниринг заключается в создании инновационных туристи-
ческих продуктов, услуг: туристических инструментов, процессов и стратегий, обеспечивая фи-
нансово-экономический потенциал туристической отрасли, предназначен для управления риска-
ми предприятий туристической отрасли, в частности в рамках мероприятий по управлению пас-
сивами, а, кроме того, для спекулятивных операций, по извлечению прибыли из незанятых ры-
ночных ниш.

Туристический инжиниринг — это целенаправленная разработка и реализация новых турис-
тических инструментов или новых технологий, а также творческий поиск новых подходов к ре-
шению вопросов развития туристической отрасли с помощью уже известных туристических ин-
струментов и технологий, финансовый инжиниринг помогает индустрии туризма, посредникам
оперативно и эффективно реагировать на изменения, происходящие в мире, законодательстве и
экономике конкретной страны.

Туристический инжиниринг охватывает различные сферы экономики и направления деятель-
ности, различные отрасли и способствует наращиванию финансово-экономического потенциала
в социально-экономической системе, ощутимая роль туристического инжиниринга в торговле
предложенными туристическими продуктами, услугами, комплексным пакетом услуг, особенно
при осуществлении мероприятий во времени. Механизм выпуска и обращения таких предложе-
ний связан с правом на приобретение или продажу в течение срока, определенного договором
(контрактом) этих комплексных услуг.

Туристический инжиниринг включает проектирование, разработку и реализацию инноваци-
онных туристических инструментов и процессов, а также творческий поиск новых подходов к
решению вопросов в области туризма и подразумевает не просто использование уже существую-
щих туристических инструментов, а создание если не новых инструментов, то хотя бы комбина-
ций, стратегий, направленных на достижение интересов государства в туристической отрасли.
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СТРАТЕГИЯ СБАЛАНСИРОВАННОГО РАЗВИТИЯ ПРЕДПРИЯТИЙ
В статье исследуются проблемные вопросы формировании стратегии сбалансированного развития предприятий,

отличительной особенностью которой является использование различных течений в современной экономической тео-
рии (в частности подход эволюционистов). Обосновывается, что стратегия сбалансированного развития должна осно-
вываться на эмерджентном и синергетическом эффектах с использованием различных компонент потенциала развития
предприятия.

Ключевые слова: предприятие, сбалансированное развитие, потенциал развития.

ВВЕДЕНИЕ
Как известно, стратегия развития организаций основывается на системном подходе, который

обеспечивает организации сбалансированное развитие в смысле развития определенных компо-
нент и ресурсов, которые его обеспечивают. Развитие организаций должно опираться на четкую
стратегию и имеющиеся ресурсы. Для успешной реализации стратегии развития необходимо,
чтобы в этом процессе были задействованы не только управленческое звено, но и ряд работников
различных профессионально-квалификационных групп. При этом они должны участвовать не
только в разработке стратегии развития, предложений инновационных решений, но и в их реали-
зации. Подчеркнем, что в современных условиях основой любой стратегии развития должна яв-
ляться инновационная парадигма.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
В современной ситуации, сложившейся в экономике, руководители предприятий осознают необ-

ходимость наличия стратегии развития, принятия нестандартных решений, внедрения инноваций
различного типа, что позволит быть успешными, завоевывать новые рынки, а значить усиливать
конкурентные преимущества. Основой такой стратегии на сегодняшний день становится сохране-
ние и обновление основных фондов (в меру своих возможностей), внедрение новых технологий в
производство, включая организационные, выпуск новых видов продукции, обновление услуг, повы-
шая их качество. Немаловажна в реализации таких стратегий и государственная поддержка, как на
уровне законодательства, программ исполнительной власти, но и наличия открытой стратегии со-
циально-экономического развития всей страны и отдельных регионов. Отметим, что проблемные
вопросы развития субъектов хозяйствования, актуальны не только для стран, столкнувшихся с кри-
зисами в экономике, но и для стран с развитой экономической системой, что подтверждается огром-
ным количеством научных трудов, посвященных обозначенной проблематике.

Теоретическим и прикладным аспектам развития субъектов предпринимательства посвяще-
но много научных работ зарубежных ученых, таких как (Е. Андерсена, И. Ансоффа, Дж. Доси,
Дж. С. Меткалфа, Р. Нельсона, П. Стонемана, С. Уинтера, Й. Шумпетера и др.). Исследования
проблем развития предприятий и организаций на основе различных экономических теорий, фор-
мирование методологических основ данного процесса проводят такие украинские и российс-
кие ученые, как: Л. Антонюк, Ю. Бажал, Л. Безчасный, В. Василенко, В. Герасимчук, В. Геец,
Н. Гончарова, М. Данько, С. Илляшенко, Н. Краснокутськая, О. Лапко, И. Лукинов, В. Семино-
женко, Э. Смирнов, В. Маевский, А. Ляско, П. Завлин, Д. Кокорин и др.

Преимущественное количество научных разработок по проблематике развития предприятий
направлены на решение научных задач для определения сущности развития предприятий, их на-
учной классификации и методическому инструментарию обеспечения эффективности использо-
вания различных ресурсов для обеспечения данного процесса. Однако, вне внимания ученых ос-
таются проблемные вопросы сбалансированного развития предприятий, выработка стратегии та-
кого развития в резко меняющейся внешней среде, уменьшения доступа к определенным матери-
альным и технологическим ресурсам, влияния человеческого фактора. Как известно, на уровне
первичного звена общественного производства в условиях формирования инновационного типа
общества генератором развития и основным его компонентом являются человеческие ресурсы и
соответствующий им человеческий капитал. Таким образом, в современной экономике на первый
план выходить парадигма сбалансированного развития, для которого необходима соответствую-
щая стратегия, где основным компонентом являются инновации и человеческие ресурсы.



138
Научный вестник: Финансы, банки, инвестиции - 2014 - №4

Абибуллаев М.С. Стратегия сбалансированного развития предприятий

Целью статьи является исследование формирования стратегии сбалансированного развития
предприятий.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Развитие предприятий может происходить в условиях различной внешней среды. Если пред-

приятие ориентировано на стабильные и растущие рынки сбыта своей продукции, структура спроса
на которую практически не меняется, не требуется инновационных решений по изменению тех-
нологии производства, то темпы развития предприятия будут достаточно низкими. Стратегия та-
кого развития практически отсутствует, а предприниматели принимают решения по ситуации.
Напротив, если на рынках, которые обслуживает предприятия нестабильная ситуация: появляют-
ся новые конкуренты, спрос имеет тенденцию к снижению, происходят революционные измене-
ния в технологиях, издержки производства высоки из-за несовершенной технологии производ-
ства, то у предприятия должна быть стратегия развития для удержания позиций на рынке, перехо-
да на другие рынки, совершенствования технологий и т.д. Сбалансированное развитие в первом
случае достигается путем приспособления к ситуации, накоплению «опыта», «рутинных привы-
чек» и адаптацией. Во втором случае, сбалансированное развитие обеспечивается систематичес-
кой работой по выбору направления развития, разработке соответствующей стратегии, ее коррек-
тировке по поводу действий во внешней среде, использования ресурсов предприятия, мобилиза-
ции человеческих ресурсов, поскольку часть их задействована в разработке стратегии, а весь кол-
лектив в ее реализации. В стратегии развития предприятии должны быть обеспечены сбаланси-
рованность и равновесие планов по производству и продаже продукции, по труду и численности
работников, по внедрению инноваций, новых технологий и инвестициям, по доходам и расходам,
и по многим другим взаимосвязанным показателям, присущим определенному виду экономичес-
кой деятельности.

В теории планирования под развитием принято понимать соответствующие изменения суще-
ствующей производственной или экономической системы, достижение необходимого ее роста и
обновление отдельных подсистем или их частей. Здесь необходимо учитывать синергетический
эффект развития предприятия. Каждое предприятие можно рассматривать как суперпозицию (слож-
ную сумму) более мелких подразделений. Различные соединения имеющихся ресурсов в органи-
зации создают неодинаковый внутренний потенциал, способный успешно противостоять воздей-
ствию внешней среды и дающий возможность развиваться предприятию или бороться за свое
существование. Взаимодействие различных компонент данного потенциала может дать синерге-
тический эффект. При этом, надо отметить, что в рамках стратегии развития предприятия заранее
спроектировать условия достижения синергии достаточно сложно. Также сложно оценить воз-
можное увеличение общего потенциала развития предприятия. В научных исследованиях по дан-
ной проблеме пока не проводились полноценные замеры синергетического эффекта, а его оценка
проводилась пока на уровне моделей с использованием имеющихся статистических данных.

В этой связи ученые-экономисты пытаются доказать, что функционирование предприятий про-
исходит по соответствующим законам, одними из основных как раз таки и являются законы си-
нергии и развития [4]. Закон синергии для предприятия формулируется следующим образом: для
любой организации существует такой набор компонент развития, при котором его потенциал все-
гда будет либо существенно большим простой суммы потенциалов компонент, входящих в него
(оборудование, материальные ресурсы люди, капитал и т.д.), либо существенно меньшим.

Развитие организации с точки зрения традиционных экономических теорий (так называемого
«мэйнстрима») рассматривают по этапам жизненного цикла как любую материальную систему.
При этом различают прогрессивное и регрессивное развитие, обосновывают факторы, влияющие
на развитие, а также цикличность такого развития. Согласно такому подходу развитие предприя-
тия происходит по закону развития, который формулируется следующим образом: каждая мате-
риальная система желает достичь наибольшего суммарного потенциала при прохождении всех
этапов жизненного цикла. Однако, можно исследовать развитие предприятия с точки зрения эво-
люционной теории экономики, в рамках которой предприятие рассматривается как некая «жи-
вая» система, которой приписывают даже психологические свойства. Согласно данной теории
«поведение» предприятия во времени под воздействием внешней среды, зависит от «рутинных
привычек» и не происходит по какому-либо закону, т.е. поведение как у любого живого существа
является иррациональным. В отдельные периоды времени предприятие может осуществлять дея-
тельность не только на укрепление своих позиций и максимизировать свои основные параметры,
а напротив, вести деятельность, направленную на самоуничтожение. Этим может объясняться
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тот факт, что даже в развитых экономиках, 20-30% предприятий не «доживают» до расцвета своей
деятельности. Таким образом, с точки зрения создания стратегии развития предприятия необхо-
димо учитывать различные концепции в рамках современных экономических теорий.

Как с точки зрения «мэйнстрима», так и с точки зрения экономистов-эволюционистов, при
формирования стратегии развития предприятия необходимо учитывать закон информированнос-
ти и упорядоченности, поскольку все коммуникации на уровне предприятии основаны на получе-
нии, обработке, передачи и сохранении информации. Кроме этого, можно доказать, что в рамках
данного закона происходит накопление опыта и «рутинных» привычек предприятия согласно эво-
люционному подходу. Здесь можно вспомнить теорию «меметики», согласно которой так называ-
емые «мемы» являются «памятью», хранителями информации о предыдущей деятельности пред-
приятия, и существенным образом влияют на его поведение в будущем. Для развития предприя-
тия необходимо сохранение мемов, внесение в них соответствующих корректировок для дости-
жения целей стратегии развития. Также необходимо отметить, что если на уровне внутренней
среды предприятия потоки информации будут не согласованными, неупорядоченными, входить в
противоречие с мемами, то сам информационный процесс будет неэффективным, а развитие пред-
приятия может пойти совершенно не предсказуемо, в отдельных случаях в противоположном
направлении выработанной стратегии. Это проявление эффекта негативной синергии.

Следующий закон, который объясняет природу функционирования предприятий — это закон
единства синтеза и анализа. Аргументируя данный закон используют понятие эмерджентности,
под которой понимают получение при объединении разных субъектов нового целостного рабо-
тоспособного образования, потенциал которого выше суммы потенциалов данных объединенных
субъектов. При этом надо различать эмерджентность и синергию: эмерджентность больше отно-
сится к явлениям (новые компании, объединения и т.п.), а синергия, как говорилось выше, к про-
цессам которые происходят на уровне компонент развития предприятия. Отметим, что данный
закон охватывает функционирование, как живых, так и материальных систем, и формулируется
следующим образом: каждая система (живой организм или социальная организация) стремится
на наиболее бережливый режим функционирования в результате постоянного изменения своей
структуры или функций. Данный закон очень важен, с точки зрения стратегии развития, т.к. изме-
нения происходят по циклу: преобразование-распределение-преобразование-распределение.

Отдельные авторы в рамках теории стратегии развития предприятия обосновывают необходи-
мость повышения гибкости предприятий, опираясь на следующие аргументированные факты [3]:

1) невозможностью другими путями достаточно успешно увеличивать ассортимент производ-
ства продукции;

2) необходимостью вытеснения с внутреннего рынка большинства импортных товаров и за-
полнение его товарами собственного производства;

2) обеспечение выхода на внешние рынки с помощью низкой себестоимости и цены продукции;
3) потребностью широкого и эффективного использования новейшей техники и технологий,

обеспечение системного обновления основных средств;
4) обеспечение эффективного использования и развития интеллектуального потенциала

предприятия;
5) преодоление ограниченности финансовых ресурсов предприятий, необходимых для приоб-

ретения новой техники и технологий.
Отметим, что отдельные из приведенных аргументов приобретают особую актуальность в со-

временных условиях функционирования предприятий. Для обеспечения гибкого развития пред-
приятия предлагается модель, которая также предусматривает повторяемость циклов и показыва-
ет возможность развития предприятия в середине цикла (получение результата, который позволя-
ет предприятию финансировать текущие и перспективные сферы деятельности) и его перехода из
одного цикла в другой. Изделия, которые были освоены в текущем цикле, позволяют получить
определенный экономический результат в следующем цикле, который обеспечивает эффектив-
ное функционирование и развитие предприятия в будущем.

Указанный подход согласуется с теорией жизненного цикла предприятия, но с оговоркой на то,
что уже на этапе становления, и тем более зрелости, предприятие должно иметь дальнейшую
стратегию развития, чтобы не допустить перехода до этапов спада и банкротства. Такой подход к
использованию теории жизненного цикла предприятия предполагает переход, а точнее «скачок»
на новую, более высокую и совершенную траекторию развития предприятия.
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ВЫВОДЫ
Результативная реализация стратегии сбалансированного развития предприятий прежде всего

зависит от грамотного, взвешенного процесса ее формирования. Такая стратегия должна задейство-
вать все компоненты потенциала развития предприятия на основе их сбалансированного участия.
При этом должны учитываться эффекты эмерджентности и синергии. Кроме того, по нашему глубо-
кому убеждению, в настоящее время при формировании стратегии необходимо воспользоваться
положениями эволюционистов, и рассматривать предприятие ни как механическую, а как «живую»
систему, основой развития которой является прежде всего персонал, и, инновационный тип мышле-
ния руководителей. Именно инновации предоставляют предприятиям преимущества и являются
основой современной стратегии развития. Персонал же предприятия в рамках такой стратегии вы-
полняет три основные функции, а именно является хранителем прошлого опыта, инициатором ин-
новаций и исполнителем их внедрения. Стратегия сбалансированного развития должна формиро-
ваться опережая соответствующие циклы развития субъектов предпринимательства.
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ций. Раскрыты основные методы, способы и модели финансового обеспечения. Показаны возможные соб-
ственные и заемные источники финансовых ресурсов для финансового обеспечения хозяйственной дея-
тельности. Проанализирована возможность использования различных методов и моделей финансового обес-
печения хозяйственной деятельности организаций промышленности в условиях нестабильности рынков.
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нестабильность рынков.

Воробьева Е.И. ГОСУДАРСТВЕННОЕ ФИНАНСОВОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ СОЦИАЛЬНЫХ ПРОЦЕССОВ
Рассматриваются вопросы государственного финансового регулирования социальных процессов. Пока-

зано, что в Российской Федерации чаще всего для государственного регулирования социальных процессов
используется механизм финансового обеспечения выплат и льгот за счет бюджетов разного уровня и средств
государственных социальных внебюджетных фондов. Обосновано, что в условиях финансово-экономичес-
кой нестабильности, антироссийских санкций государство должно более активно использовать механизмы
финансового регулирования и финансового стимулирования экономики для поддержки социальной сферы.
Рекомендовано более активное вовлечение населения страны в решение вопросов социального страхова-
ния. Для этого предлагается пересмотреть подходы к начислению и выплате заработной платы в государ-
ственном и частном секторах, которая должна стать одним из важных инструментов социальной защиты
для всех работающих и их семей, а также действенным источником образования различных социальных
внебюджетных фондов страны.
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Гурова В.А. К ВОПРОСУ ОБ ОПРЕДЕЛЕНИИ СУЩНОСТИ НАЛОГОВОГО ПЛАНИРОВАНИЯ
В данной статье автором проведен анализ исследования экономической сущности понятия «налоговое

планирование», изучены и обобщены существующие определения налогового планирования. Представлен
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В статье рассмотрена сущность нематериальных активов, выявлены их отличительные характеристики
на туристском предприятии. Сформулированы основные классификационные признаки, по которым осуще-
ствлена классификация нематериальных активов на туристских предприятиях.
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Куссый М.Ю. ВЛИЯНИЕ РЕФЛЕКСИВНЫХ ПРОЦЕССОВ НА СИСТЕМНУЮ УСТОЙЧИВОСТЬ ФИ-
НАНСОВОГО РЫНКА

В статье предлагается методологический подход к исследованию системной устойчивости финансовых
рынков при прогнозном моделировании динамики цены с учетом рефлексивности рынка. Рассматриваются
основные источники возмущающих воздействий на системную устойчивость финансового рынка. Показа-
но, что эти воздействия носят рефлексивный характер.
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чен опыт страхования ответственности в странах Таможенного союза, выявлены пути гармонизации данно-
го законодательства при переходе на новый уровень интеграции в рамках ТС, предложены пути совершен-
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Ермоленко Г.Г. СОВРЕМЕННОЕ СОСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ СТРАХОВОГО РЫН-
КА РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ

В статье проведен анализ состояния страхового рынка Российской Федерации, а также. В статье рас-
сматриваются основные показатели и индикаторы российского страхового рынка, глубина проникновения
страхования в экономику. Особое внимание уделено современным проблемам страхового рынка. Рассмот-
рены перспективы развития. Выявлено замедления роста российского страхового рынка по всем продук-
там, кроме страхования жизни. Основным фактором замедления роста является ухудшение экономической
ситуации в стране. Обозначено сокращение административных и аквизиционных расходов страховщиков и
расширение продаж страховых услуг через Интернет.

Ключевые слова: страховой рынок, страховые услуги, рентабельность, страховые премии и выплаты,
инновационные приоритеты, концентрация страхового рынка, усредненный комбинированный коэффици-
ент убыточности-нетто.

Смирнова Е.А. МАРКЕТИНГОВАЯ СТРАТЕГИЯ СТРАХОВОЙ КОМПАНИИ
В статье раскрыты теоретические понятия «стратегия» и «маркетинговая стратегия». Определены виды

маркетинговых стратегий в страховой компании, представлен процесс формирования маркетинговой стра-
тегии страховой компании. В ходе исследования выявлены инструменты, структура, приемы формирова-
ния, а также основные составляющие маркетинговой стратегии страховщика. Рассмотрен механизм после-
довательности действий по выработке маркетинговой стратегии в страховой компании.

Ключевые слова: страховая компания, стратегия, маркетинговая стратегия, страховой маркетинг.
Машьянова Е.Е. ПРОГНОЗИРОВАНИЕ КАПИТАЛИЗАЦИИ СТРАХОВЫХ КОМПАНИЙ
В статье рассмотрена проблематика прогнозирования капитализации страховых компаний. Представлен

алгоритм создания различных моделей финансовых показателей страховых компаний.
Ключевые слова: страховая компания, капитализация, финансовое прогнозирование, экономико-матема-

тические модели.
Друзин Р.В., Тюлин А.С. ЭВОЛЮЦИЯ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ СИСТЕМЫ ГАРАНТИРОВА-

НИЯ ВКЛАДОВ ФИЗИЧЕСКИХ ЛИЦ В БАНКОВСКИЕ УЧРЕЖДЕНИЯ В РОССИИ
В статье раскрыто механизм страхования вкладов в Российской Федерации, представлено основные

функции Агентства страхования вкладов, проанализировано текущее состояние банков-участников АСВ.
Так же представлен механизм формирования прибыли Агентства страхования вкладов, представлено стра-
ховые случаи, выплаты страхового возмещения, фонд страхования вкладов в 2005–2013 гг., а также совре-
менные тенденции привлечения банками вкладов физических лиц. Представлены рекомендации для опти-
мизации работы Агентства страхования вкладов и его успешного функционирования.

Ключевые слова: система страхования вкладов, агентство страхования вкладов, депозит, банк.
Кондрашова Г.П. РАЗВИТИЕ ИПОТЕЧНОГО ЖИЛИЩНОГО КРЕДИТОВАНИЯ В МОЛДОВЕ
В статье проанализированы основные тенденции развития ипотечного жилищного кредитования в рес-

публике Молдова: выбор модели финансирования жилищной ипотеки, программы социальной и банковс-
кой ипотеки жилой недвижимости, направления совершенствования молдавской жилищной ипотеки.

Ключевые слова: ипотека, социальная ипотека, программы банковской жилищной ипотеки.
Нехайчук Д.В., Нехайчук Ю.С. ОБ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ БАНКОВ НА РЫНКЕ

ЦЕННЫХ БУМАГ
В статье рассмотрены теоретические основы и практические аспекты функционирования рынка ценных

бумаг, а также инвестиционной деятельности коммерческих банков. Разработана модель институциональ-
ного обеспечения инвестиционного процесса на рынке ценных бумаг. Делаются выводы о наличии группы
внешних и внутренних факторов, определяющих банковскую инвестиционную деятельность на фондовом
рынке. Предложено внедрение постоянно действующего, прозрачного механизма среднесрочного рефинан-
сирования банков НБУ под залог корпоративных облигаций и обеспечения формирования цивилизованного
ипотечного рынка.

Ключевые слова: инвестиционная деятельность, банки, рынок ценных бумаг, фондовый рынок, риски,
развитие.

Посная Е.А. РОЛЬ ВНЕДРЕНИЯ БАНКОВСКОГО КАПИТАЛА В ЭКОНОМИКУ СТРАНЫ
Банковский капитал является основой финансовой деятельности банков. Состояние капитала украинс-

ких банков существенно влияет на развитие экономики страны. В экономику направляется большая часть
кредитов. Это обусловливает необходимость систематического изучения состояния на кредитном рынке
при управлении кредитной деятельностью банков. В статье доказана высокая эффективность кредитных
ресурсов. Приводятся данные о динамике кредитов в экономику Украины. Исследования проведены мето-
дом парной и множественной корреляции. Установлена взаимосвязь между процентной ставкой по выдан-
ные кредиты и массой используемых кредитов.

Ключевые слова: кредит, процентная ставка, коэффициент кредитоотдачи, коэффициент кредитоемкости.
Османова Э.У. АНАЛИЗ ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРА-

ЦИИ НА СОВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ
В статье проведен анализ денежно-кредитного регулирования Банка России за 2010-2014 годы. Обосно-

вана значимость канала процентных ставок при реализации монетарной политики. Выделены и рассмотре-
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ны инструменты денежно-кредитного регулирования по предоставлению и абсорбированию ликвидности.
Изучены динамика ставки рефинансирования и определены причины ее изменений.

Ключевые слова: денежно-кредитное регулирование, финансовые инструменты, процентные ставки.

Ивашина Е.В. РАЗВИТИЕ ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ НА СО-
ВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ

Исследован и проанализирован уровень и динамика ипотечного кредитования, уровень ставок по ипо-
течному кредитованию, структура просроченной задолженности по ипотечному кредитованию в Российс-
кой Федерации. Рассмотрена «Стратегия развития ипотечного жилищного кредитования в Российской Фе-
дерации до 2020 года», ее цели и основные направления развития.

Ключевые слова: ипотечный кредит, ипотечный рынок.

Деркач Ю.В. ТЕНДЕНЦИИ И МЕХАНИЗМЫ РАЗВИТИЯ СОЦИАЛЬНОГО ИНВЕСТИРОВАНИЯ
Исследованы современные тенденции развития социального инвестирования.
Ключевые слова: социальное инвестирование, организационно-экономический механизм социального инве-

стирования, технологии внедрения социальных инвестиций, результативность социального инвестирования.

Калафатов Э.А. ИНВЕСТИЦИИ В ТУРИСТСКУЮ СФЕРУ: АНАЛИЗ СОВРЕМЕННЫХ ПРОБЛЕМ
В статье исследуются проблемные вопросы инвестиционной привлекательности туристской сферы Крыма.

Проанализированы инвестиционные потоки в туристскую отрасль и выявлены связные с этим процессом
основные проблемы. На основании проведенного исследования предложены пути повышения инвестици-
онной привлекательности региона.

Ключевые слова: туризм, инвестиции, проблемы привлечения.

Котлярова Е.С. ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТЬ ТУРИСТСКОЙ СФЕРЫ: ПРОБЛЕМЫ
И ПУТИ РЕШЕНИЯ

В статье рассматриваются вопросы инвестиционной привлекательности сферы туризма Республики Крым
и пути ее повышения. В ходе написания статьи определены негативные факторы, влияющие на инвестици-
онный потенциал республики. На основании проведенного исследования предложены пути повышения ин-
вестиционной привлекательности региона.

Ключевые слова: туризм, инвестиции, проблемы привлечения.

Павлов К.В., Сурнина К.С. РАЗВИТИЕ ТРАДИЦИОННЫХ ПРОМЫСЛОВ В РЕГИОНАХ РОССИИ
КАК ИМПОРТОЗАМЕЩАЮЩАЯ МОДЕЛЬ МОДЕРНИЗАЦИИ ЭКОНОМИКИ

В статье рассматривается эффект от развития традиционных промыслов в регионах России вместо им-
портируемых товаров и модернизация экономики в целом. В связи с кризисными явлениями в мировой
экономике и введением экономических санкций против России со стороны развитых западных государств
особую актуальность приобрела импортозамещающая модель модернизации российской экономики, одним
из важнейших направлений которой на региональном уровне является возобновление и развитие традици-
онных промыслов, которыми с давних времен занимались титульные нации и народности, в них проживаю-
щие. При осуществлении модернизации большое значение также имеет учет региональных и отраслевых
особенностей. Так, например, в республиках, одной из важнейших форм модернизации будет являться воз-
рождение народных промыслов, некогда развиваемых титульными нациями этих республик, что также бу-
дет способствовать процессу импортозамещения.

Ключевые слова: региональные особенности, территориальные факторы, импортозамещающая модель
модернизации, стадии роста конкурентоспособности, региональная экономика.

Борщ Л.М. МОДЕЛЬ ФОРМИРОВАНИЯ И ОПТИМИЗАЦИИ УРОВНЯ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ И НАРАЩЕ-
НИЯ ФИНАНСОВО-ЭКОНОМИЧЕСКОГО ПОТЕНЦИАЛА ГОСУДАРСТВА В ТУРИСТИЧЕСКОЙ ОТРАСЛИ

В статье рассматриваются модели формирования и оптимизации уровня использования и наращивания
финансово-экономического потенциала в туристической отрасли, используя традиционные инструменты
нового вида управленческой деятельности инжиниринга. Разработана структурная модель при помощи гра-
фа по выявлению новых альтернативных составляющих для создания новых управленческих решений. Пред-
ложена концепция влияния инструментов туристического инжиниринга на формирование и наращивание
стратегического потенциала.

Ключевые слова: инжиниринг туристический, финансово-экономический потенциал, управление, инст-
рументы, преобразование.

Абибуллаев М.С. СТРАТЕГИЯ СБАЛАНСИРОВАННОГО РАЗВИТИЯ ПРЕДПРИЯТИЙ
В статье исследуются проблемные вопросы формировании стратегии сбалансированного развития пред-

приятий, отличительной особенностью которой является использование различных течений в современной
экономической теории (в частности подход эволюционистов). Обосновывается, что стратегия сбалансиро-
ванного развития должна основываться на эмерджентном и синергетическом эффектах с использованием
различных компонент потенциала развития предприятия.

Ключевые слова: предприятие, сбалансированное развитие, потенциал развития.
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АНОТАЦІЇ
Воробйов Ю.М. ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ГОСПОДАРСЬКОЇ ДІЯЛЬНОСТІ ОРГАНІЗАЦІЙ В

УМОВАХ НЕСТАБІЛЬНОСТІ РИНКІВ
Розглянуто основні положення щодо фінансового забезпечення господарської діяльності організацій.

Розкрито основні методи, способи та моделі фінансового забезпечення. Показано можливі власні і позикові
джерела фінансових ресурсів для фінансового забезпечення господарської діяльності. Проаналізовано мож-
ливості використання різних методів і моделей фінансового забезпечення господарської діяльності органі-
зацій промисловості в умовах нестабільності ринків.

Ключові слова: фінансове забезпечення, господарська діяльність організацій промисловості, не-
стабільність ринків.

Воробйова О.І. ДЕРЖАВНЕ ФІНАНСОВЕ РЕГУЛЮВАННЯ СОЦІАЛЬНИХ ПРОЦЕСІВ
Розглядаються питання державного фінансового регулювання соціальних процесів. Показано, що в

Російській Федерації найчастіше для державного регулювання соціальних процесів використовується ме-
ханізм фінансового забезпечення виплат і пільг за рахунок бюджетів різного рівня і коштів державних соці-
альних позабюджетних фондів. Обґрунтовано, що в умовах фінансово-економічної нестабільності, антиро-
сійських санкцій держава винна активніше використовувати механізми фінансового регулювання і фінансо-
вого стимулювання економіки для підтримки соціальної сфери. Рекомендовано активніше залучення насе-
лення країни до вирішення питань соціального страхування. Для цього пропонується переглянути підходи
до нарахування і виплати заробітної плати в державному і приватному секторах, яка повинна стати одним з
важливих інструментів соціального захисту для тих, що всіх працюють і їх сімей, а також дієвим джерелом
утворення різних соціальних позабюджетних фондів країни.

Ключові слова: державне фінансове регулювання, фінансове забезпечення, фінансове стимулювання,
соціальні процеси, соціальні виплати і пільги, заробітна плата.

Гурова В.О. ДО ПИТАННЯ ПРО ВИЗНАЧЕННЯ СУТНОСТІ ПОДАТКОВОГО ПЛАНУВАННЯ
У даній статті автором проведено аналіз дослідження економічної сутності поняття «податкове плану-

вання», вивчені та узагальнені існуючі визначення податкового планування. Представлений науковий підхід
вчених і обґрунтовано авторське бачення щодо визначення сутності даного поняття.

Ключові слова: податкове планування, податкові зобов’язання, оптимізація податкових платежів, обліко-
ва політика, ефективність.

Карлова Г.І. СУТНІСТЬ І КЛАСИФІКАЦІЯ НЕМАТЕРІАЛЬНИХ АКТИВІВ НА ТУРИСТСЬКОМУ
ПІДПРИЄМСТВІ

У статті розглянуто сутність нематеріальних активів, виявлені їх відмінні характеристики на туристсько-
му підприємстві. Сформульовані основні класифікаційні ознаки, за якими здійснено класифікацію нема-
теріальних активів на туристських підприємствах.

Ключові слова: нематеріальні активи, туристські підприємства, класифікація нематеріальних активів.
Куссий М.Ю. РЕФЛЕКСИВНИХ ПРОЦЕСІВ НА СИСТЕМНУ СТІЙКІСТЬ ФІНАНСОВОГО РИНКУ
У статті пропонується методологічний підхід до дослідження системної стійкості фінансових ринків

при прогнозному моделюванні динаміки ціни з урахуванням рефлексивністі ринку. Розглядаються основні
джерела впливів, що обурюють, на системну стійкість фінансового ринку. Показано, що ці впливи носять
рефлексивний характер.

Ключові слова: фінансовий ринок, стійкість, рефлексивність, економічні агенти, самоорганізація ринку.
Воробйова О.І., Герасимчук Л.С. ОСНОВНІ НАПРЯМКИ ФІНАНСОВОГО РЕГУЛЮВАННЯ СОЦІ-

АЛЬНИХ ПРОЦЕСІВ У РОСІЙСЬКОЇ ФЕДЕРАЦІЇ
Досліджено основні напрямки фінансового регулювання державою соціальних процесів, ефективність

їх застосування. Проаналізовано основні показники соціальних виплат та їх динаміка на сучасному етапі
розвитку.

Ключові слова: фінансове регулювання; соціальні процеси; соціальні гарантії; соціальні виплати.
Боднер Г.Д., Друзін Р.В. ОСЦВА У СНД: ЕВОЛЮЦІЯ ТА ПРОБЛЕМИ РОЗВИТКУ
У статті розглянуто еволюцію обов’язкового страхування відповідальності автовласників в СНД, вивчено

досвід страхування відповідальності в країнах Митного союзу, виявлено шляхи гармонізації даного законо-
давства при переході на новий рівень інтеграції в рамках МС, запропоновано шляхи вдосконалення ОСЦВА.

Ключові слова: страхування відповідальності автовласників, обов’язкове страхування, Митний союз.
Єрмоленко Г.Г. СУЧАСНИЙ СТАН І ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ СТРАХОВОГО РИНКУ РОСІЙСЬКОЇ

ФЕДЕРАЦІЇ
У статті проведено аналіз стану страхового ринку Російської Федерації, а також. У статті розглядаються

основні показники та індикатори російського страхового ринку, глибина проникнення страхування в еконо-
міку. Особливу увагу приділено сучасним проблемам страхового ринку. Розглянуто перспективи розвитку.
Виявлено уповільнення зростання російського страхового ринку по всіх продуктах, крім страхування жит-
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тя. Основним чинником уповільнення зростання є погіршення економічної ситуації в країні. Позначено
скорочення адміністративних та аквізиційних витрат страховиків і розширення продажів страхових послуг
через Інтернет.

Ключові слова: страховий ринок, страхові послуги, рентабельність, страхові премії та виплати, інноваційні
пріоритети, концентрація страхового ринку, усереднений комбінований коефіцієнт збитковості-нетто.

Смірнова О.О. МАРКЕТИНГОВА СТРАТЕГІЯ СТРАХОВОЇ КОМПАНІЇ
У статті розкрито теоретичні поняття «стратегія» та «маркетингова стратегія». Визначено види марке-

тингових стратегій для страхової компанії, представлений процес формування маркетингової стратегії стра-
хової компанії. В ході дослідження виявлено прийоми формування, структура, інструменти, а також основні
елементи маркетингової стратегії страховика. Розглянуто механізм послідовності дій з вироблення марке-
тингової стратегії страхової компанії.

Ключові слова: страхова компанія, стратегія, маркетингова стратегія, страховий маркетинг.

Машьянова О.Є. ПРОГНОЗУВАННЯ КАПІТАЛІЗАЦІЇ СТРАХОВИХ КОМПАНІЙ
У статті розглянута проблематика прогнозування капіталізації страхових компаній. Представлено алго-

ритм створення різних моделей фінансових показників страхових компаній.
Ключові слова: страхова компанія, капіталізація, фінансове прогнозування, економіко-математичні моделі.

Друзін Р.В., Тюлiн А.С. ЕВОЛЮЦІЯ ТА ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ СИСТЕМУ ГАРАНТУВАННЯ
ВКЛАДІВ ФІЗИЧНИХ ОСІБ У БАНКІВСЬКИХ УСТАНОВАХ В РОСІЇ

У статті розкрито механізм страхування вкладів у Російській Федерації, надано основні функції Агент-
ства страхування вкладів, проаналізовано поточний стан банків-учасників АСВ. Також представлений ме-
ханізм формування прибутку Агентства страхування вкладів, представлено страхові випадки, виплати стра-
хового відшкодування, фонд страхування вкладів в 2005 - 2013 рр., сучасні тенденції залучення банками
вкладів фізичних осіб. Представлені рекомендації для оптимізації роботи Агентства страхування вкладів і
його успішного функціонування.

Ключові слова: система страхування вкладів, агентство страхування вкладів, депозит, банк.

Кондрашова Г.П. РОЗВИТОК ІПОТЕЧНОГО ЖИТЛОВОГО КРЕДИТУВАННЯ В МОЛДОВІ
У статті проаналізовані основні тенденції розвитку іпотечного житлового кредитування в республіці

Молдова: вибір моделі фінансування житлової іпотеки, програми соціальної і банківської іпотеки житлової
нерухомості, напряму вдосконалення молдавської житлової іпотеки.

Ключові слова: іпотека, соціальна іпотека, програми банківської житлової іпотеки.

Нехайчук Д.В., Нехайчук Ю.С. ЩОДО ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ БАНКІВ НА РИНКУ ЦІННИХ
ПАПЕРІВ

У статті розглянуто теоретичні засади та практика функціонування ринку цінних паперів, а також інвес-
тиційної діяльності комерційних банків. Розроблено модель інституційного забезпечення інвестиційного
процесу на ринку цінних паперів. Робляться висновки про наявність групи зовнішніх та внутрішніх фак-
торів, що визначають банківську інвестиційну діяльність на фондовому ринку. Запропоновано запровад-
ження постійно діючого, прозорого механізму середньострокового рефінансування банків НБУ під заставу
корпоративних облігацій та забезпечення формування цивілізованого іпотечного ринку.

Ключові слова: інвестиційна діяльність, банки, ринок цінних паперів, фондовий ринок, ризики, розвиток.

Посна О.А. РОЛЬ ВПРОВАДЖЕННЯ БАНКІВСЬКОГО КАПІТАЛУ В ЕКОНОМІКУ КРАЇНИ
Банківський капітал є основою фінансової діяльності банків. Стан капіталу українських банків суттєво

впливає на розвиток економіки країни. В економіку направляється більша частина кредитів. Це обумовлює
необхідність систематичного вивчення стану на кредитному ринку при управлінні кредитною діяльністю
банків. В статті доведено високу ефективність кредитних ресурсів. Наводяться дані про динаміку кредитів в
економіку України. Досліджено методом парної і множинної кореляції вплив зростання кредитів на розви-
ток економіки України. Встановлено взаємозв’язок між процентною ставкою за видані кредити і масою
використовуваних кредитів.

Ключові слова: кредит, процентна ставка, коефіцієнт кредитовіддачі, коефіцієнт кредитомісткості.

Османова Е.У. АНАЛІЗ ГРОШОВО-КРЕДИТНОГО РЕГУЛЮВАННЯ В РОСІЙСЬКІЙ ФЕДЕРАЦІЇ НА
СУЧАСНОМУ ЕТАПІ

В статті проведено аналіз грошово-кредитного регулювання Банку Росії за 2010-2014 роки. Обґрунтова-
но значущість каналу процентних ставок при реалізації монетарної політики. Виділено та розглянуто інстру-
менти грошово-кредитного регулювання з надання та абсорбування ліквідності. Вивчені динаміка ставки
рефінансування та визначено причини її змін.

Ключові слова: грошово-кредитне регулювання, фінансові інструменти, процентні ставки.
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Івашина О.В. РОЗВИТОК ІПОТЕЧНОГО КРЕДИТУВАННЯ В РОСІЙСЬКІЙ ФЕДЕРАЦІЇ НА СУЧАС-
НОМУ ЕТАПІ

Досліджено та проаналізовано рівень і динаміка іпотечного кредитування, рівень ставок з іпотечного
кредитування, структура простроченої заборгованості по іпотечному кредитуванню в Російській Федерації.
Розглянуто «Стратегія розвитку іпотечного житлового кредитування в Російській Федерації до 2020 року»,
її цілі і основні напрямки розвитку.

Ключові слова: іпотечний кредит, іпотечний ринок.

Деркач Ю.В. ТЕНДЕНЦІЇ ТА МЕХАНІЗМИ РОЗВИТКУ СОЦІАЛЬНОГО ІНВЕСТУВАННЯ
Досліджено сучасні тенденції розвитку соціального інвестування.
Ключові слова: соціальне інвестування, організаційно-економічний механізм соціального інвестування,

технології впровадження соціальних інвестицій, результативність соціального інвестування.

Калафатов Е.А. ІНВЕСТИЦІЇ У ТУРИСТСЬКУ СФЕРУ: АНАЛІЗ СУЧАСНИХ ПРОБЛЕМ
У статті досліджуються питання інвестиційної привабливості Криму. Визначено обсяги інвестиційних

вливань в туристську галузь та виявлено основні проблеми. На підставі проведеного дослідження запропо-
новано шляхи підвищення інвестицій но ї привабливості регіону.

Ключові слова: туризм, інвестиції, проблеми залучення.

Котлярова К.С. ІНВЕСТИЦІЙНА ПРИВАБЛИВІСТЬ ТУРИСТСЬКОЇ СФЕРИ: ПРОБЛЕМИ ТА ШЛЯ-
ХИ ВИРІШЕННЯ

У статті розглядаються питання інвестиційної привабливості сфери туризму Республіки Крим та шляхи
її підвищення. В ході написання статті визначені негативні фактори, що впливають на інвестиційний потен-
ціал республіки. На підставі проведеного дослідження запропоновано шляхи підвищення інвестиційної
привабливості регіону.

Ключові слова: туризм, інвестиції, проблеми залучення.

Павлов К.В., Сурніна К.С. РОЗВИТОК ТРАДИЦІЙНИХ ПРОМИСЛІВ В РЕГІОНАХ РОСІЇ ЯК ІМПОР-
ТОЗАМІЩУЮЧА МОДЕЛЬ МОДЕРНІЗАЦІЇ ЕКОНОМІКИ

У статті розглядається ефект від розвитку традиційних промислів в регіонах Росії замість імпортованих
товарів і модернізація економіки в цілому. У зв’язку з кризовими явищами у світовій економіці і введенням
економічних санкцій проти Росії з боку розвинених західних держав особливої актуальності набула імпор-
тозаміщуюча модель модернізації російської економіки, одним з найважливіших напрямків якої на регіо-
нальному рівні є відновлення і розвиток традиційних промислів, якими з давніх часів займалися титульні
нації і народності, в них проживають. При здійсненні модернізації велике значення також має облік регіо-
нальних і галузевих особливостей. Так, наприклад, в республіках, однією з найважливіших форм модерні-
зації буде відродження народних промислів, колись розвиваються титульними націями цих республік, що
також сприятиме процесу імпортозаміщення.

Ключові слова: регіональні особливості, територіальні чинники, імпортозаміщуюча модель модернізації,
стадії росту конкурентоспроможності, регіональна економіка.

Борщ Л.М. МОДЕЛЬ ФОРМУВАННЯ ТА ОПТИМІЗАЦІЇ РІВНЯ ВИКОРИСТАННЯ ТА НАРОЩЕННЯ
ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНОГО ПОТЕНЦІАЛУ ДЕРЖАВИ В ТУРИСТИЧНІЙ ГАЛУЗІ

У статті розглядаються моделі формування та оптимізації рівня використання та нарощування фінансо-
во-економічного потенціалу у туристичній галузі, використовуючи традиційні інструменти нового виду уп-
равлінської діяльності інжинірингу. Розроблено структурну модель за допомогою графа з виявлення нових
альтернативних складових для створення нових управлінських рішень. Запропоновано концепцію впливу
інструментів туристичного інжинірингу на формування і нарощування стратегічного потенціалу.

Ключові слова: інжиніринг туристичний, фінансово-економічний потенціал, управління, інструменти,
перетворення.

Абібуллаєв М.С. СТРАТЕГІЯ ЗБАЛАНСОВАНОГО РОЗВИТКУ ПІДПРИЄМСТВ
У статті досліджуються проблемні питання формуванні стратегії збалансованого розвитку підприємств,

відмітною особливістю якої є використання різних течій у сучасній економічній теорії (зокрема підхід ево-
люціоністів). Обґрунтовується, що стратегія збалансованого розвитку має ґрунтуватися на емерджентний та
сінергетичний ефекти з використанням різних компонент потенціалу розвитку підприємства.

Ключові слова: підприємство, збалансований розвиток, потенціал розвитку.
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ANNOTATION
Vorobyov Yu.N. FINANCIAL PROVIDING OF ECONOMIC ACTIVITY ORGANIZATIONS IN THE

CONDITIONS OF INSTABILITY OF MARKETS
Substantive provisions are considered on financial providing of economic activity of organizations. Basic methods

and models of the financial providing, are exposed. The possible own and loan sources of financial resources are
rotined for the financial providing of economic activity. Possibility of the use of different methods and models of the
financial providing of economic activity of organizations of industry is analyzed in the conditions of instability of
markets.

Keywords: financial providing, economic activity of organizations of industry, instability of markets.

Vorobyova E.I. GOVERNMENT FINANCIAL REGULATION OF SOCIAL PROCESSES
The questions of government financial regulation of social processes are examined. It is rotined that in Russian

Federation more frequent than all for government regulation of social processes the mechanism of the financial
providing of payments and privileges is utilized due to the budgets of different level and facilities of state social off-
budget funds. It is grounded, that in the conditions of financial and economic instability, anti-russian approvals the
state owes more actively to utilize the mechanisms of the financial adjusting and financial stimulation of economy
for support of social sphere. More active engaging of population of country is recommended in the decision of
questions of social security. For this purpose it is suggested to revise going near an extra charge and payment of
wages in state and private sectors, which must become one of important instruments of social defense for all of
workings and their families, and also by the effective source of formation of different social off-budget funds of
country.

Keywords: government financial regulation, financial providing, financial stimulation, social processes, social
payments and privileges, wages.

Gurova V.A. ON THE QUESTION OF DETERMINING THE NATURE OF TAX PLANNING
In this article, the author analyzes the economic substance of the research concept of “tax planning”, studied and

summarized the existing definitions of tax planning. Presented scientific approach scientists and justified the author’s
vision to the definition of this concept.

Keywords: tax planning, tax liabilities, optimization of tax payments, accounting policy, efficiency.

Karlova A. THE NATURE AND CLASSIFICATION OF INTANGIBLE ASSETS IN THE TOURIST BUSINESS
The article considers the essence of intangible assets identified their distinctive characteristics in the tourist

business. The basic classification features, which carried out the classification of intangible assets on tourist enterprises.
Keywords: intangible assets, tourist enterprises, the classification of intangible assets.

Kussy M.Yu.REFLEXIVE PROCESS’S INFLUENCE ON THE SYSTEM STABILITY OF THE FINANCIAL MARKETS
The manuscript proposes a methodological approach to the research of financial market’s systemic stability in

the forecast modeling of the price’s dynamics, taking into account the market’s reflexivity. The main sources of
disturbances on the financial market’s system stability was considering. It is shown that these effects are reflexive in
nature.

Keywords: financial market, stability, reflexivity, economic agents, self-organization of the market.

Vorobyova E.I., Gerasimchuk L.S. THE MAIN DIRECTIONS OF THE FINANCIAL REGULATION SOCIAL
PROCESSES IN THE RUSSIAN FEDERATION

The basic directions of financial regulation by the state of social processes, the effectiveness of their application.
Analyzes the main indicators of social benefits and their dynamics at the present stage of development.

Keywords: financial regulation; social processes; social security; social benefits.

Bodner G.D., Druzin R.V. CTP CIS: EVOLUTION AND PROBLEMS OF DEVELOPMENT
The article deals with the evolution of mandatory liability insurance of car owners in the CIS, studied the experience

of liability insurance in the countries of the Customs Union, identified ways of harmonization of legislation in the
transition to a new level of integration within the Customs Union, suggest ways to improve CTP.

Keywords: liability insurance for car owners, compulsory insurance, the Customs Union.

Ermolenko G.G. CURRENT STATUS AND PROSPECTS RUSSIAN INSURANCE MARKET
The article analyzes the state of the insurance market of the Russian Federation as well. This article discusses the

basic parameters and indicators of the Russian insurance market, insurance penetration in the economy. Particular
attention is paid to the problems of modern insurance market. The prospects for development. Revealed slowing
growth in the Russian insurance market for all products, except for life insurance. The main factor is the slowdown
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in the deterioration of the economic situation in the country. Indicated by the reduction of administrative and acquisition
costs insurers and expand sales of insurance services over the Internet.

Keywords: insurance market, insurance services, profitability, and the payment of insurance premiums, innovative
priorities, the concentration of the insurance market, the average combined ratio net.

Smirnova E.A. MARKETING STRATEGY OF THE INSURANCE COMPANY
The paper reveals the theoretical concept of «strategy» and «marketing strategy». Defines the types of marketing

strategies in the insurance company, presents the process of formation of marketing strategy of the insurance company.
The research identified the tools, structure, methods of formation, as well as the basic components of the marketing
strategy of the insurer. The mechanism of action sequences on the development of marketing strategies in the insurance
company.

Keywords: insurance company, strategy, marketing strategy, insurance marketing.

Mashyanova E.E. PREDICTION OF CAPITALIZATION OF INSURANCE COMPANIES
The article deals with the problems of forecasting capitalization of insurance companies. An algorithm for the

creation of different models of financial performance of insurance companies.
Keywords: insurance company, capitalization, financial forecasting, economic and mathematical models.

Druzin R.V., Tyulin A.S. EVOLUTION AND PROSPECTS OF GUARANTEEING DEPOSITS OF INDIVIDUALS
IN BANKING INSTITUTIONS IN RUSSIA

The article reveals the mechanism of deposit insurance in the Russian Federation, presented the main functions
of the Agency deposit insurance, analyzed the current state of the banks participating in the ADI. Just The mechanism
of formation of profit Deposit Insurance Agency, presented insurance claims, insurance reimbursement, the Deposit
Insurance Fund in the 2005-2013 biennium, as well as current trends attracted deposits of individuals. Provide
recommendations to optimize the Deposit Insurance Agency and its successful operation.

Keywords: deposit insurance system, the deposit insurance agency, deposit, bank.

Kondrashova G.P. DEVELOPMENT OF MORTGAGE HOUSING CREDITING IN MOLDOVA
In the article basic progress of the mortgage housing crediting trends are analyzed in the republic of Moldova :

choice of model of financing of housing mortgage, program of social and bank mortgage of the dwelling real estate,
direction of perfection of the Moldavian housing mortgage.

Keywords: mortgage, social mortgage, programs of bank housing mortgage.

Nekhaychuk D.V., Nekhaychuk Yu.S. REGARDING THE INVESTMENT BANKING THE SECURITIES
MARKET

The article deals with the theoretical foundations and practical aspects of the functioning of the securities market
and investment activities of commercial banks. A model of institutional support of the investment process in the
securities market. Concludes that there is a group of internal and external factors that determine the investment
banking activities in the stock market. Suggested the introduction of a permanent, transparent mechanism for the
medium-term bank refinancing NBU on bail corporate bonds and ensure the formation of a civilized mortgage
market.

Keywords: investment activity, the banks, the stock market, stock market, risks and development.

Posnaya E.А. ROLE INTRODUCTION OF BANK CAPITAL IN THE ECONOMY
Bank capital is the basis of the financial activities of banks. State capital of Ukrainian banks significantly affects

the development of the national economy. In the economy of the bulk of the loans. This necessitated a systematic
study of the state of the credit market in the management of the lending activities of banks. We prove the high
efficiency of credit resources in the economic system of the country. The present work studied the effect of growth
in loans for the development of Ukraine’s economy by simple and multiple correlation. Consumed loans in the
economy, mainly directed to the infrastructure market. So, the greatest share in the volume of loans occupy loans to
firms sphere of trade, repair of motor vehicles, household goods and personal consumption. The largest share of
loans falls into two regions of Ukraine (Kiev and the Kiev region, Dnepropetrovsk region). Under such conditions,
the credit markets in other regions can be considered underdeveloped and their potential and opportunities - unused.

Keywords: credit, interest rate, lending rate of return, debt capacity factor.

Osmanova E.U. ANALYSIS OF MONETARY REGULATION IN RUSSIA AT PRESENT STAGE
The article analyzes the monetary authorities of the Bank of Russia for the 2010-2014 year. Substantiates the

importance of the channel of interest rates in the implementation of monetary policy. Considered tools of monetary
control to provide and absorb liquidity. The dynamics of the refinancing rate and identify the causes of its changes.

Keywords: monetary management, financial instruments, interest rates.
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Ivashina E.V. DEVELOPMENT OF MORTGAGE LENDING IN THE RUSSIAN FEDERATION AT THE
PRESENT STAGE

Researched and analyzed the level and dynamics of mortgage rates on mortgage loans, the structure of overdue
mortgage loans in the Russian Federation. Consider the «Strategy of development of mortgage lending in the Russian
Federation until 2020», its objectives and main directions of development.

Keywords: mortgage, mortgage market.

Derkach Yu.V. TRENDS AND MECHANISMS OF SOCIAL INVESTMENT
Studied modern trends in social investment.
Keywords: social investment, organizational and economic mechanism of social investment, technology

introduction of social investment, the impact of social investment.

Kalafatov E.A. INVESTMENT IN TOURIST AREAS: ANALYSIS OF MODERN PROBLEMS
The article examines the issues of investment attractiveness of the Crimea. Volumes of investment inflows in the

tourism industry and the main problems. Based on this study suggest ways to improve the investment attractiveness
of the region.

Keywords: tourism, investment, attracting problems.

Kotlyarova K.S. INVESTMENT ATTRACTIVENESS OF TOURIST AREAS: PROBLEMS AND SOLUTIONS
The article examines the investment attractiveness of tourism of the Republic of Crimea and ways to improve it.

In the course of writing this article identified the negative factors affecting the investment potential of the republic.
Based on this study suggest ways to improve the investment attractiveness of the region.

Keywords: tourism, investment, attracting problems.

Pavlov К.V., Surnina K.S. DEVELOPMENT OF TRADITIONAL CRAFTS IN THE REGIONS OF RUSSIA AS
IMPORT SUBSTITUTION MODEL OF ECONOMIC MODERNIZATION

The article discusses the effect of the development of traditional crafts in the regions of Russia instead of imported
goods and the modernization of the economy as a whole. In connection with the crisis in the global economy and the
imposition of economic sanctions against Russia on the part of developed Western countries has gained particular
relevance import substitution model of modernization of the Russian economy, one of the most important areas
which at the regional level is the renewal and development of traditional crafts, which has long been engaged in the
titular nation and ethnic groups living in them. In the implementation of the modernization of great importance is
also consideration of regional and industry characteristics. For example, in the republics, one of the most important
forms of modernization will be the revival of handicrafts, once developed by the titular nationalities of these republics,
which will also facilitate the process of import substitution.

Keywords: regional features, territorial factors, import substitution model of modernization, growth stage,
competitiveness, regional economics.

Borsch L.M. THE FORMATION AND OPTIMIZATION MODEL FOR USE AND ACCRUED FINANCIAL
AND ECONOMIC POTENTIAL IN THE TOURISM INDUSTRY

The article deals with the formation of the model and optimize the level of capacity utilization and the financial
and economic potential in the tourism industry, using the traditional tools of a new kind of management activities
engineering. The structural model using the graph to identify new alternative components for the creation of new
administrative decisions. The concept of the impact of tourism engineering tools for shaping and building strategic
potential.

Keywords: engineering tourist, economic and financial capacity, management, tools, conversion.

Abibullayev M. STRATEGY BALANCED DEVELOPMENT COMPANIES
This article investigates the problematic issues shaping the strategy of balanced development of enterprises, the

distinguishing feature of which is the use of various trends in modern economic theory (in particular evolutionary
approach). It is proved that the strategy of balanced development should be based on emergent and synergistic effect
with the use of different components of the development potential of the enterprise.

Keywords: enterprise, balanced development, development potential.
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ПРИМЕР ОФОРМЛЕНИЯ СТАТЬИ

УДК 336.64

Воробьев Ю.Н.,
д.э.н., профессор, ТНУ имени В.И. Вернадского

ТЕКУЩЕЕ СОСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ
РЫНКА СТРАХОВАНИЯ В РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ
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