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ЭКОНОМИЧЕСКАЯ И ПРАВОВАЯ СУЩНОСТЬ СОБСТВЕННОСТИ 
 

Собственность в системе реформирования экономики 
 

А.П. Шихвердиев, В.М. Белецкий  
 
Важнейшей предпосылкой комплекса мер по реформированию экономики 

является преобразование отношений собственности, которые справедливо считаются 
стержнем всей совокупности экономических отношений. Преобразование отношений 
собственности также является основой трансформации системы управления объектами 
собственности на различных уровнях. Поэтому представляется целесообразным прежде 
всего раскрыть и уточнить некоторые основные положения, касающиеся правового, 
экономического содержания и форм проявления отношений собственности.  

В экономической науке произошел отход от марксистской политической экономики, 
где собственность рассматривалась как центральное, исходное и основное экономическое 
отношение. Отрицая марксизм, многие экономисты отмели и отношения собственности 
как нечто чуждое новому направлению экономической науки. Может быть, именно по 
этой причине и Российской Федерации в целом, и в отдельных субъектах Российской 
Федерации, в том числе и Республике Коми, отсутствует эффективный механизм 
управления государственной собственностью и защиты прав собственности. 

Такой взгляд на проблему собственности, как отмечает Н.А. Падалкин, 
неправомерен, так как собственность  является основополагающим, системообразующим 
элементом социально-экономических отношений. 

Место собственности в жизни общества можно показать, используя  следующие 
утверждения: во – первых, как отмечали классики марксизма – ленинизма, собственность 
определяет всю систему экономических отношений: производство, распределение, обмен 
и потребление. Во – вторых, именно собственность определяет место индивида, 
социальной группы, класса в жизни общества. В любом обществе ведущие позиции в 
политической, социальной, экономической жизни занимали и занимают собственники 
средств производства. В – третьих, собственность есть результат развития 
производительных сил. Первобытный коммунизм был обусловлен низким уровнем 
развития общества, невозможностью в одиночку обеспечить себя необходимыми 
благами. Именно по мере развития орудий труда и технологии появляется частная 
собственность как результат присвоения излишков производства.  В – четвертых, 
существование и многообразие форм собственности приводило к росту 
производительности труда и эффективности производства в силу конкуренции между 
ними. Выживала и расширяла свое влияние наиболее результативная форма 
собственности, а выигрывало от этого всё общество. И, в-пятых, изменение форм 
собственности может происходить как эволюционно, путем вытеснения одних форм 
другими, более эффективными (в период реформ в России путем приватизации 
государственной и муниципальной собственности), так и революционно, путем слома 
одних отношений и насильственного насаждения других (в период октябрьской 
революции 1917 г.). 

Отмечая приоритет отношений собственности в системе экономических отношений, 
на наш взгляд, правильным является суждение Л.В. Никифорова о том, что «рассматривая 
отношения собственности, следует избегать двух нередко встречающихся крайностей; во-
первых, абсолютизации их роли, попыток отношениями собственности объяснить 
наличие и содержание всех аспектов социально экономических отношений; во – вторых, 
отрицания роли собственности в настоящее время и в перспективе в качестве одного из 
важнейших факторов, определяющих направления общественного развития». И тем более 
верным является вторая часть суждения Л.В. Никифорова в связи с особенностями 
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приватизации государственной и муниципальной собственности в России и 
продолжающимся процессом передела собственности. 

Собственность представляет собой сложную совокупность социально – 
экономических и правовых отношений, которые характеризуют способы содержания, 
формы присвоения и использования факторов, условия средств и результатов 
жизнедеятельности и жизнеобеспечения. Насколько разнообразны такие факторы, 
условия, настолько многообразны и отношения собственности, а изменчивость первых 
предопределяет подвижность вторых.  

Объектами отношений собственности становятся все те факторы и условия 
жизнедеятельности и жизнеобеспечения, присвоение и использование которых может 
быть только результатом общественных взаимосвязей. 

Отдельные люди, их слои и группы, участвующие в присвоении и использовании 
факторов, условий и объектов жизнедеятельности и жизнеобеспечения, становятся 
субъектами отношений собственности.  

Сами отношения собственности многосторонни (по характеру и функциям 
объектов; по способам и формам их присвоения; по социальному содержанию, 
определяющему социально общественную систему или уклад)1 

Как правило, различают экономические и юридическое содержание отношений 
собственности.  

Собственность как определенное экономическое отношение состоит из двух 
компонентов, либо имеет две  стороны. 

  Во-первых, отношения собственности – это отношения между людьми по поводу 
определенного имущества. Они выражаются в присвоении этого имущества конкретным 
лицом и недопустимости посягательств на имущество собственника со стороны третьих 
лиц. 

Во-вторых, отношения собственности – это отношения лица к присвоенному 
имуществу как к своему собственному. Собственник обращается с имуществом по своему 
усмотрению с учетом его потребительских свойств, а также необходимости соблюдения 
прав и законных интересов других лиц.  

Содержание экономических отношений собственности представляет собой 
возможность определенных лиц использовать принадлежащее им имущество по своему 
усмотрению и независимо от кого-либо, устраняя или допуская к собственным 
материальным благам любых граждан либо объединений. Поскольку ядро 
производственных отношений  - отношения собственности, характеризующие состояние 
присвоения средств производства (материальных благ), категории собственности и 
присвоения тесно взаимосвязаны. Экономическое содержание собственности 
раскрывается через объектно-субъектные отношения по поводу и в процессе 
производства, распределения (перераспределения, обмена и потребления) экономических 
ресурсов общества, также опосредованные их присвоением – отчуждением, но уже всеми 
без исключения субъектами общественных отношений (экономических, правовых, 
политических и социальных).2 

На наш взгляд, верным является суждение профессора, заслуженного экономиста 
России Г.В. Горланова о том, что «собственность – многомерное явление, включающее  в 
себя не только экономическую и правовую, но  еще целый ряд составляющих 
исторического, экологического, политического, социального, духовного, 
психологического и другого подобного характера».  

Так, озеро Байкал и его ресурсы с правовой точки зрения являются собственностью 
РФ в целом и субъектов Федерации. Они вольны в использовании его водных ресурсов 
для организации производства всевозможных напитков, раздельной их эксплуатации в 
интересах судоходства и рыболовства. Однако, учитывая исключительность озера Байкал, 

                                                 
1 Собственность в XX столетии. – М: РОССПЭН, 2001. - С.400-401. 
2 Горланов Г.В. В кн.: Государственное регулирование рыночной экономики. -  М.: Экономика. 2000. - с.96. 
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как самого крупного в мире пресноводного бассейна, они не вольны в своей 
хозяйственной деятельности, влекущей загрязнение и утрату всем человечеством столь 
значимого объема пресноводных ресурсов планетарного значения. В силу этих 
обстоятельств, с экологической точки зрения, Байкал является планетарным достоянием, 
хотя с позиции включения  его ресурсов в различную хозяйственную деятельность права 
РФ не могут подвергаться сомнению. Субъектами экологических отношений 
собственности являются жители отдельных территорий, стран, континентов  и планеты в 
целом.  

Такой же пример можно привести по поводу природных ресурсов, особенно  не 
возобновляемых, в Республике Коми. Также учитывая важность природных ресурсов 
Республики Коми как для самой республики, так и для Федерации,  не должна 
допускаться бесхозяйственность в процессе осуществления хозяйственной деятельности, 
что может привести к экологическим катастрофам, способным отразиться на  всем 
человечестве, не говоря уже о том, природные ресурсы являются народным достоянием. 

Правовое содержание отношений собственности находит свое выражение в праве 
собственности. В соответствии с законодательством, собственнику принадлежат права 
владения, пользования   и распоряжения своим имуществом.  

Право собственности является основополагающим правом, оказывающим влияние 
непосредственно или опосредованно по существу на все другие гражданские права.3 
Наиболее характерными особенностями права собственности, отличающие его от других 
гражданских прав состоит в следующем: во-первых, право собственности – это 
первоначальное субъективное право, непосредственно вытекающее из закона. Между  
законом, определяющим правомочия  собственника и собственником не существует 
никаких других субъектов права. Во-вторых, право собственности по своему содержанию 
представляет собой наиболее полное имущественное право и основано на действии 
принципа дозволения совершать любые достоинства, не запрещенные законом. В-
третьих,  право собственности действует в течение всего времени, пока продолжает 
существовать  соответствующее имущество, является его объектом. В-четвертых, право  
собственности имеет исключительный характер: оно исключает все другие лица от 
осуществления правомочий, принадлежащих собственнику.  

Право владения – это непосредственное фактическое удержание вещи субъектом 
собственности. Владение представляет собой фактическое обладание вещью, либо 
документально подтверждающее правомочия обладать объектом собственности. 
Владение объектом дает право использовать его, передавать объект в распоряжение 
другим лицам, продавать, дарить, наследовать. 

В своей работе «Философия права» Гегель по поводу владения писал следующее: 
«Через владение вещь получает предикат «моя». Вступление во владение вещью делает 
ее материю моей собственностью, так как материя для себя не принадлежит себе».4 

Право пользования – это право собственника на извлечение и присвоение полезных 
свойств имущества.  

Следует отметить, что владение и пользование могут соединяться в руках  одного 
субъекта  или быть разделенными  между  различными субъектами. Другими словами, 
владение и пользование можно рассматривать не только как элементы триады права 
собственности. Пользоваться  имуществом можно, не будучи ее владельцем,  и наоборот, 
можно быть владельцем и не пользоваться объектом собственности, передав это право в 
соответствии с законодательством другому субъекту.  

Право распоряжения – это право определения юридической судьбы имущества. Речь 
идет о праве субъекта собственности по своему усмотрению включения объекта 

                                                 
3 Комментарии к Гражданскому кодексу Российской Федерации. части первой/под ред. Т.Е. Абовой и А.Ю. 
Кобалкина. - М.: Юрайт-издат. 2002. – 880с. 
4 Гегель. Философия. Право. Пер. с нем. М. Мысль, 1990. - с. 109. 
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собственности в экономический оборот путем совершения таких распределительных 
действий, как купля-продажа, передача в залог, дарение, сдача в наем и др.  

Характеризуя право распоряжения как высшего способа реализации отношений  
между объектом и субъектом собственности,  следует отметить, характеристики  данного 
права в соответствии с гражданским Кодексом РФ.5 Во-первых, собственник вправе 
осуществлять реализацию принадлежащих ему прав по своему усмотрению и круг 
действий, которые может совершать собственник по реализации принадлежащих ему 
прав, ограниченных только рамками законодательства. Во-вторых, действия, 
совершаемые  собственником, не должны противоречить закону и иным правовым актам. 
И в-третьих, совершаемые собственником действия не должны нарушать права и 
охраняемые законом интересы других лиц.  

Говоря об истории права собственности, следует отметить, что оно было 
разработано в римском праве, как право собственника владеть, пользоваться и 
распоряжаться данным материальным благом. В начале XIX столетия данная норма 
римского права, равно как и многие другие, легли в основу кодекса Наполеона 
(французского Гражданского кодекса 1804г.), являющегося методологической базой 
всего современного гражданского законодательства, таким образом, правовые нормы, 
регламентирующие отношения частной собственности, сформулированные еще на заре 
современной цивилизации, благополучно работают на человечество и по сей день. 

Естественно, с течением времени, как отмечает Г.В. Горланов, они подвергались 
трансформации в смысле большей детализации, что послужило основанием для их 
характеристики в качестве «пучка» правомочий.  К примеру, английский юрист А. Оноре  
наиболее полно предоставил  пучок прав собственности, выделив в совокупности 
отношений собственности 11 составляющих: 

1. Право владения 
2. Право пользования 
3. Права управления, т.е. решения, как и каким образом, объект собственности 

может быть использован.  
4. Право на доход, т.е. на блага, проистекающие от использования вещи 

собственником или от разрешения пользоваться ею другим лицам6.  
5. Право на капитальную ценность вещи, т.е. абсолютное право на определение 

дальнейшей судьбы вещи (отчуждение, потребление, уничтожение). 
6. Право на безопасность, т.е. иммунитет от экспроприации. 
7. Право на завещание  и наследование. 
8. Бессрочность обладания благом. 
9. Запрещение вредного использования. 
10. Ответственность в виде взыскания, т.е. возможность конфискации имущества в 

целях  взыскания долга. 
11. Остаточный характер, т.е. обязательность возврата кому-либо правомочия по 

истечению срока. 
 
Объекты и субъекты  права собственности 
Объектом права собственности в соответствии с Гражданским кодексом РФ 

является имущество. Речь идет об имуществе, которое находится в наличии на время 
существования права собственности, и которое может быть индивидуализировано и 

                                                 
5 Комментарии к Гражданскому кодексу Российской Федерации. части первой/под ред. Т.Е. Абовой и А.Ю. 
Кобалкина. - М.: Юрайт-издат., 2002. – 880с. 
6 Кстати, для республики Коми  актуальным является право как собственника недр и других природных 
ресурсов, разрешая хозяйствующим субъектам пользоваться ими по существующей схеме, не полностью 
использует свое право как собственника на доход от разрешения пользования другими лицом. Речь, 
конечно, идет о части сверх прибыли, которую получают пользователи и о рентных отношениях в пользу 
собственности Республики Коми. 
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присвоено собственником, с исключением всех других лиц от обладания им. По своему 
составу имущество, являющееся объектом права собственности, состоит из вещей и 
отдельных имущественных прав, указанных в законе.  

Понятие «имущество» в гражданском праве имеет весьма объемное смысловое 
значение. В самом широком значении оно охватывает вещи, имущественные права и 
имущественные обязанности. 

Под вещами понимаются предметы, имеющие материально-телесную субстанцию: 
тела в твердом, жидком и газообразном состоянии. Это объекты живой и неживой 
природы. При этом имеется в виду, что такие вещи освоены и доступны человеку и 
обществу   и поэтому могут быть объектами  гражданских прав физических и 
юридических лиц Российской Федерации, субъектов Российской Федерации и 
муниципальных  образований. 

К недвижимым вещам (недвижимое имущество, недвижимость) в соответствии с 
Гражданским кодексом РФ относятся земельные участки, участки недр, обособленные 
водные объекты и все,  что прочно связано  землей, т.е. объекты, перемещение которых 
без несоразмерного ущерба их назначению невозможно, в том числе  леса, многолетние 
насаждения, здания, сооружения. К недвижимым  вещам относятся также подлежащие 
государственной регистрации воздушные и морские суда, суда внутреннего плавания, 
космические объекты.  

Соответственно, вещи,  не  относятся к недвижимости, включая деньги, ценные 
бумаги, признаются движимым имуществом. 

Правовое значение деление вещей на недвижимые и движимые  связывается с 
установлением различного правового режима соответственно для недвижимых и 
движимых вещей по следующим основным направлениям7: 
− отчуждение и приобретение недвижимых вещей осуществляется  исключительно в 
режиме гласности, ассоциируемой  с необходимостью государственной регистрации 
сделок с недвижимыми вещами, доступной для ознакомления третьих лиц (ст. 164, 233 
Гражданского кодекса РФ). 
− предусматривается различный порядок приобретения права собственности на 
недвижимые и движимые бесхозные вещи (ст. 228 Гражданского кодекса РФ); 
− ипотека может быть установлена только в отношении недвижимых вещей (ст. 338 
Гражданского кодекса РФ). 
− наследование недвижимых вещей и их правовой режим определяются нормами права, 
действующими в месте нахождения движимых вещей (при наследовании) – по нормам 
права, действующим  в постоянном местожительстве наследодателя. 
− споры о праве собственности  и иных вещных правах на недвижимые вещи 
рассматриваются по месту нахождения недвижимых вещей (ст. 119 Гражданского 
кодекса РФ), споры об аналогичных правах на недвижимые вещи – в месте нахождения 
ответчика (ст. 117 Гражданского процессуального кодекса РФ, а в спорах, указанных в 
законе, в месте, определенном по выбору истца, ст. 118. Гражданского процессуального 
кодекса РФ). 

В соответствии с Гражданским кодексом РФ вещи делят на неделимые и делимые. 
В соответствии со ст. 133 Гражданского кодекса РФ вещь, раздел которой невозможен без 
изменения ее назначения, признается неделимой. Вещи могут признаваться делимыми до 
определенного предела, при котором дальнейшее дробление привело бы к утрате ими 
своего предназначения. Достижение этого предела преобразует делимую вещь в 
неделимую. Это правило применимо преимущественно к разделу недвижимости 
(строений, земельных участков и др.) Владельцы делимой вещи могут не устанавливать 
права общей собственности, поскольку каждый из владельцев является собственником 

                                                 
7 Комментарии к Гражданскому кодексу Российской Федерации. части первой/под ред. Т.Е. Абовой и А.Ю. 
Кобалкина. - М.: Юрайт-издат, 2002. – 880с. 
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своей части, тогда как форма общей собственности является единственно доступной для 
владельцев неделимой вещи. Выход из установленных отношений общей собственности 
возможен для них только в результате денежной оценки своей доли участия в неделимой 
вещи. Порядок выделения доли в праве собственности на неделимую вещь определяется 
ст. 252, 258 Гражданского Кодекса РФ. 

В соответствии с  п. 2. ст. 8 Конституции РФ и п. 1 ст. 212 Гражданского кодекса 
РФ в Российской Федерации признается частная, государственная, муниципальная и иные 
формы собственности. В соответствии с п. 2. ст. 212 Гражданского кодекса РФ 
имущество может находиться в собственности граждан и юридических лиц, а также 
Российской Федерации, субъектов Российской Федерации, муниципальных образований. 
Все вышеперечисленные субъекты права собственности могут выступать как в качестве 
единоличных субъектов права собственности, так и совместно осуществлять 
принадлежащие им права собственности.  

Все субъекты права собственности вправе создавать общую собственность на 
объединенном ими имуществе. Имущество может  находиться в общей собственности с 
определенной долей каждого из собственников в праве собственности (долевая 
собственность) или без определения таких долей (совместная собственность), когда 
имущество находится в собственности нескольких лиц, они, осуществляя владение, 
пользование и распоряжение этим имуществом, должны учитывать интересы других 
участников (собственников) общей собственности. Например, если одна акция 
принадлежит трем акционерам  на праве общей собственности, при ее продаже одним 
акционером без согласования с другими собственниками, участниками  общей 
собственности в соответствии с правовыми актами реестродержатель не имеет права 
внести изменения в реестр. 

Следует также отметить, что в соответствии со ст. 72 Конституции РФ Российская 
Федерация и субъекты РФ рассматриваются как соучастники совместного права 
владения, пользования и распоряжения землей, недрами, водными и другими 
природными ресурсами. Порядок указанного соучастия определяется законами по 
отдельным видам природных ресурсов, (например, Федеральный закон о недрах). 

Права собственности граждан и юридических лиц 
В соответствии со статьей 214 Гражданского кодекса РФ, в собственности граждан 

и юридических лиц, как субъектов в праве собственности может находиться любое 
имущество, за исключением отдельных видов имущества, которое в соответствии с 
законом не может принадлежать гражданам или юридическим лицам. Количество и 
стоимость имущества, находящихся в собственности граждан и юридических лиц, не 
ограничиваются, за исключением случаев, когда такие ограничения установлены законом 
в целях защиты основ конституционного строя, нравственности, здоровья, прав и 
законных интересов других лиц, обеспечения обороны страны и безопасности 
государства. 

Права муниципальной собственности. 
В соответствии со статьей 215 Гражданского кодекса РФ, имущество 

принадлежащее на правах собственности городским и сельским поселениям, а также 
другим муниципальным образованиям является муниципальной собственностью. В 
соответствии со статьей 130 Конституции Российской Федерации местное 
самоуправление в Российской Федерации обеспечивает владение, пользование и 
распоряжение муниципальной собственностью и управляют муниципальной 
собственностью в соответствии со статьей 132 Конституции Российской Федерации 
органы местного самоуправления самостоятельно. 

Имущество являющееся объектом права муниципальной собственности, 
подразделяется на две группы: во-первых, имущество, закрепленное за муниципальными 
предприятиями и учреждениями на режиме права хозяйственного ведения (ст. 294 
Гражданского кодекса РФ) и права оперативного управления (ст. 296 Гражданского 
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кодекса РФ); во-вторых, имущество не закрепленное за муниципальными предприятиями 
и учреждениями (например, муниципальный бюджет). 

Права государственной собственности 
В соответствии со ст. 214 Гражданского кодекса РФ, государственной 

собственностью в Российской Федерации является имущество, принадлежащее на праве 
собственности Российской Федерации (федеральная собственность) и имущество, 
принадлежащее на праве собственности субъектам Российской Федерации. 

Речь идет о двух видах государственной собственности, существующей в 
Российской Федерации (федеральной собственности и собственности субъектов 
Федерации). 

В соответствии с законодательством, можно говорить о двух видах имущества, 
находящегося в государственной собственности: во-первых, имущество, закрепленное за 
государственными предприятиями и учреждениями соответственно на праве 
хозяйственного ведения (ст.294 Гражданского кодекса РФ) и права оперативного 
управления (ст. 296 Гражданского кодекса РФ);. во-вторых, имущество, составляющее 
государственную казну Российской Федерации и казну субъектов Федерации. 
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ГОСУДАРСТВЕННАЯ СОБСТВЕННОСТЬ РЕСПУБЛИКИ КОМИ 

 
А.П. Шихвердиев, А.В. Кузнецов  

 
В соответствии с законом «Об управлении и распоряжении государственной 

собственностью Республики Коми»8 объектами государственной собственности 
являются:  

− имущество, закрепленное за государственными унитарными предприятиями и 
государственными учреждениями Республики Коми; 

− объекты, не вошедшие в уставные капиталы акционерных обществ, созданных в 
процессе приватизации, и временно  находящиеся на балансе указанных обществ; 

− средства республиканского бюджета Республики Коми и внебюджетных 
республиканских фондов; 

− акции (доли) в уставных капиталах хозяйственных обществ; 
− ценные бумаги; 
− имущество, созданное или приобретенное полностью или частично за счет средств 

республиканского бюджета Республики Коми; 
− имущество, переданное в государственную собственность Республики Коми на 

основе соглашений и договоров в соответствии с гражданским законодательством; 
− результаты интеллектуальной деятельности (патенты, имущественные права, 

информация и другие объекты интеллектуальной собственности); 
− земля, водные и другие природные ресурсы, отнесенные к государственной 

собственности Республики Коми; 
− иные объекты государственной собственности, не закрепленные за 

государственными унитарными предприятиями и учреждениями Республики Коми.  
На территории республики по состоянию на 01.01.2004 находилось 92 

государственных унитарных предприятия Республики Коми, из них: 60 действующих, 1 – 
в процессе наблюдения, 18 – в процессе конкурсного производства, 8 – в стадии 
реорганизации, на 2 предприятия заведены дела в ТО ФСФО по Республике Коми, на 2 
предприятиях деятельность прекращена, на 1 – деятельность не начата.  

В настоящее время в государственной собственности Республики Коми остались в 
основном предприятия, приватизация которых была запрещена в соответствии с 
Республиканской программой приватизации государственного и муниципального 
имущества на 1992-1994 гг., (предприятия пассажирского автотранспорта, по ремонту и 
строительству автомобильных дорог, социально значимые предприятия и производящие 
продукцию для государственных нужд и др.). 

 К ним относятся также предприятия, создаваемые в последние годы по 
предложениям отраслевых министерств Республики Коми для осуществления 
конкретных, необходимых для экономики республики функций - предприятия, 
производящие продукцию по государственному заказу для государственных нужд 
Республики Коми, предприятия, на которые возложены функции государственного 
подрядчика по реализации отдельных республиканскихx программ, и финансирование 
которых производится полностью или частично из республиканского бюджета 
Республики Коми. 

Многие государственные предприятия Республики Коми до настоящего времени 
вынуждены выполнять несвойственные им функции по содержанию объектов жилищно-
коммунальной сферы, решать социальные проблемы по обеспечению занятости 
коренного населения в отдаленных сельских районах. 

                                                 
8 Закон «Об управлении и распоряжении государственной собственностью Республики Коми» от 04.12.2000 
№76-РЗ. 
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Из общего количества предприятий, находящихся в государственной 
собственности: 
− 19 осуществляют деятельность, направленную на решение социальных задач, 
включая реализацию товаров и услуг по минимальным ценам; 
− 10 осуществляют деятельность, которая является планово-убыточной и дотируется 
из республиканского бюджета Республики Коми; 
− 3 предприятия являются градообразующими и социально-значимыми; 
− 6 предприятий созданы для выполнения необходимых для республики функций; 
− 8 предприятий производят продукцию (работы) по государственному заказу для го-
сударственных нужд Республики Коми; 
− 11 предприятий являются специализированными, практически единственными в 
своей отрасли; 

Таким образом, около 65 % государственных предприятий Республики Коми яв-
ляются, по мнению отраслевых министерств Республики Коми, необходимыми для 
республики. 

Стоимость основных производственных фондов, закрепленных за 
государственными предприятиями Республики Коми, составляет свыше 1,1 млрд.руб. 
Однако у 41 % государственных унитарных предприятий Республики Коми износ 
основных производственных фондов составляет более 50 %, при этом они не имеют 
реальной финансовой возможности по осуществлению технического перевооружения и 
модернизации основных производственных фондов. По итогам финансово-хозяйственной 
деятельности за 9 месяцев 2003 только 23 предприятия являются прибыльными, 32 – 
убыточными.  

Перечисленная в 2003 в республиканский бюджет Республики Коми сумма 
прибыли составила 8,8 млн. руб. что составляет к плану 218,9 %. За счет взаимозачетов  
между Минфином РК и предприятиями - 5,99 млн. руб. По состоянию на 01.01.2004г. 
задолженность предприятий перед бюджетом составила 18, 3 млн. руб. Основные 
предприятия – должники:  

- ГУП Сыктывкарский ЛВЗ – 8,9 млн. руб. (48,6 % общей задолженности); 
- КГУПРСП «Комиавтодор» - 6 млн. руб. (32,8 %) 
- ГП « Сыктывкарское ДРСУ» - 2 млн. руб. (11,2 %) 
- ГУП «Княжпогостское ДРСУ» - 0,6 млн. руб. (3,4 %) 
Задолженность государства предприятиям по оплате закупок для государственных 

нужд - КГУПРСП «Комиавтодор» составила - 103,5 млн. руб. 
Проводится соответствующая работа по погашению кредиторской задолженности 

государственными предприятиями Республики Коми, в том числе задолженности перед 
республиканским бюджетом Республики Коми и государственными внебюджетными 
фондами Только по 12 государственным предприятиям Республики Коми принято 
решение о реструктуризации задолженности. В связи с имеющейся задолженностью, 
неуплатой текущих налогов Территориальным органом федеральной службы по 
финансовому оздоровлению по Республике Коми, налоговыми органами инициируются 
аресты имущества государственных предприятий Республики Коми с последующей их 
продажей по низким ценам службой судебных приставов, подача исков о признании 
государственных предприятий Республики Коми банкротами. 

При этом органы исполнительной власти Республики Коми, являющиеся 
государственными заказчиками, несвоевременно рассчитываясь с государственными 
предприятиями Республики Коми за выполненные ими работы, услуги, создают 
предпосылки для банкротства государственных предприятий. 

В то же время такие меры, как предоставление отсрочки и рассрочки платежей, на-
логового кредита и инвестиционного налогового кредита, предусмотренные Налоговым 
Кодексом Российской Федерации, в случаях, когда имеется задолженность 
республиканского бюджета Республики Коми перед предприятиями, практически не 
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применяются 
Органами исполнительной власти Республики Коми не в полной мере реализуются 

положения принятых нормативных правовых актов Республики Коми по вопросам 
управления государственной собственностью Республики Коми. Не уделяется должного 
внимания проблемам перспективного развития государственных предприятий 
Республики Коми. Вместе с тем, следует отметить, что активизировалась работа 
некоторых министерств по улучшению показателей финансово-хозяйственной 
деятельности подведомственных предприятий, проводится анализ и разрабатываются 
мероприятия по их финансовому оздоровлению.  

Серьезного внимания требует проблема повышения квалификации, подготовки и 
переподготовки как руководителей, так и специалистов государственных предприятий 
Республики Коми, в том числе молодежи, особенно отдаленных и сельских районов. Во 
многих государственных предприятиях Республики Коми именно отсутствие 
подготовленных квалифицированных кадров является одной из причин банкротства. 

Анализ деятельности государственных предприятий Республики Коми, 
систематически проводимый Министерством имущественных отношений Республики 
Коми, показывает, что для изменения ситуации, как минимум, 37 государственным 
предприятиям необходима соответствующая инвестиционная поддержка для направления 
ее на их реформирование (обновление основных фондов, изменение технологий, 
обучение персонала и т.п.).  

Выход из существующего положения требует разработки принципов, задач и 
приоритетов в управлении государственными предприятиями и государственными 
учреждениями Республики Коми, создания системы взаимодействия между органами 
исполнительной власти Республики Коми по управлению государственным имуществом 
Республики Коми. 

Государственная собственность в форме владения недвижимым имуществом 
В настоящее время в реестре государственной собственности Республики Коми 

зарегистрировано 406 юридических лиц - балансодержателей государственного 
имущества Республики Коми. В основном, это государственные предприятия Республики 
Коми (88 предприятий с балансовой стоимостью основных фондов - 1525,3 млн.руб.) и 
государственные учреждения Республики Коми (262 учреждения с балансовой 
стоимостью основных фондов -2969,3 млн.руб.), другие государственные организации - 
министерства, ведомства, фонды -(24 организации, балансовая стоимость основных 
фондов которых составляет 302,5 млн.руб.) и прочие пользователи государственного 
имущества Республики Коми. Таким образом, в реестре государственной собственности 
Республики Коми, в основном, зарегистрировано государственное имущество, 
находящееся в хозяйственном ведении государственных предприятий Республики Коми и 
оперативном управлении государственных учреждений Республики Коми. 

Из всех площадей объектов недвижимого имущества, относящегося к 
государственной собственности Республики Коми, в коммерческих целях используется 
только 69.9 тыс. кв. м (5 % от общей площади объектов недвижимости). 

Анализ документов, представленных в процессе инвентаризации государственного 
имущества Республики Коми, показал низкое качество заполнения форм представляемых 
балансодержателями государственного имущества и других подтверждающих 
документов. Технические паспорта на объекты недвижимого имущества, находящегося в 
государственной собственности Республики Коми, и документы на земельные участки 
оформлены лишь на 2-3 % объектов недвижимости, зарегистрированных в реестре 
государственной собственности Республики Коми. Так как  многие государственные 
предприятия и государственные организации Республики Коми не производили 
переоценки основных фондов, балансовая стоимость объектов государственного 
недвижимого имущества Республики Коми часто не соответствует их реальной 
стоимости, что особенно характерно для имущества государственных учреждений 
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Республики Коми. 
Для государственной регистрации прав на объекты государственного 

недвижимого имущества Республики Коми необходимо иметь технические документы, 
межевые дела, кадастровые номера объектов, а также документ, подтверждающий право 
государственной собственности Республики Коми на объекты недвижимости. 

Вышеизложенные проблемы делают невозможным оперативное исполнение 
решений, принимаемых правительством Республики Коми в части распоряжения 
объектами государственного недвижимого имущества. 

В процессе приватизации государственных предприятий Республики Коми на 
балансе 163 вновь созданных обществ находилось государственное имущество 
Республики Коми, часть из которого должна была быть передана в собственность 
муниципальных образований. С 69 из этих обществ были заключены договора 
пользования государственным имуществом. Министерству имущественных отношений 
РК следует организовать работу по тщательной инвентаризации такого имущества. 

В 2001г. проведена инвентаризация и составлен перечень объектов 
незавершенного строительства, за счет средств республиканского бюджета Республики 
Коми, насчитывающих 250 объектов. Но их текущее состояние не отслеживается, не 
разработана методика учета таких объектов, нет документа, определяющего порядок 
оформления прав собственности на объекты, финансируемые из средств 
республиканского бюджета Республики Коми в соответствии с программой капитального 
строительства, другими программами. В связи с этим объекты, построенные за счет 
средств республиканского бюджета Республики Коми используются в настоящее время 
негосударственными организациями. 

В реестре государственной собственности Республики Коми числится лишь 5 
нефтяных скважин, созданных за счет отчислений на воспроизводство минерально-
сырьевой базы. Не решены вопросы разграничения права собственности и учета 
неиспользуемых нефтяных скважин В результате имеют место проблемы по 
распоряжению скважинами, и возникают чрезвычайные ситуации по причине отсутствия 
собственника (балансодержателя). Не решен вопрос об учете в Реестре объектов 
гражданской обороны и интеллектуальной собственности. 

В целях совершенствования системы учета государственного имущества 
Республики Коми необходимо разработать и реализовать комплекс взаимоувязанных 
мероприятии по совершенствованию государственного управления объектами 
недвижимого имущества, провести анализ технического состояния объектов 
государственного нежилого фонда и подготовить предложения по его воспроизводству, 
разработать механизм привлечения инвестиций для строительства и реконструкции 
объектов государственной собственности Республики Коми. 

Важное значение имеет проведение оценки государственного имущества 
Республики Коми, вовлекаемого в хозяйственный оборот. Оценка государственного 
имущества Республики Коми позволит определить его рыночную цену, а значит, даст 
возможность при его коммерческом использовании либо отчуждении получить 
дополнительный доход в республиканский бюджет Республики Коми. 

В настоящее время сложилась неоднозначная ситуация с расходованием средств 
республиканского бюджета Республики Коми на цели приватизации. Существующая 
практика подготовки объектов государственной собственности Республики Коми к 
приватизации предполагает существенные затраты денежных средств, в том числе по 
оформлению право устанавливающих документов, оценке стоимости приватизируемых 
объектов, публикации информационных сообщений в средствах массовой информации, 
оформлению технических паспортов и планов земельных участков, неразрывно 
связанных с приватизируемыми объектами. 

Все вышеперечисленные услуги являются платными. В соответствии с 
действующим федеральным законодательством о приватизации все денежные средства от 
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приватизации, за исключением затрат на организацию и проведение приватизации 
имущества, поступают в республиканский бюджет Республики Коми. Для того, чтобы 
средства от продажи имущества стали поступать в бюджет, необходимо определить 
источник средств на ее организацию и проведение, которые будут возвращаться в 
результате продажи имущества путем включения суммы предприватизационных затрат в 
стоимость проданного имущества. 

Государственная собственность в виде земельных ресурсов 
Республика Коми обладает большими земельными ресурсами. Общая их площадь 

составляет 41,7 млн. га, из них: земли сельскохозяйственного назначения - 1.8 млн. га, 
земли в черте городов и других поселений - 0,2 млн. га, земли промышленности, 
транспорта, связи -0.3 млн. га, земли особоохраняемых территорий - 2.6 млн. га, земли 
лесного фонда - 35.9 млн. га, земли водного фонда - 0.1 5 млн. га, земли запаса - 0.65 млн. 
га. 

В настоящее время в Республике Коми сложилось две формы собственности на 
землю: государственная (99,88%) и частная (0,12%). 

В настоящее время в сфере земельных отношений складываются следующие 
негативные тенденции: 
- сохранение в сфере земельных отношений монополии государства и отсутствие сти-
мулов к эффективному использованию земли;  
- ограничение оборота земли и отсутствие развитого рынка земли;  
- использование нерыночных методов оценки земли для налогообложения;  
- не использование  объектов недвижимости в качестве предмета ипотеки. 

 Все это не  способствует росту доходов бюджета от землепользования. В 
связи с этим разграничение государственной собственности на землю приобретает 
особую актуальность. 

Согласно статьям 136 и 209 Гражданского кодекса Российской Федерации доходы от 
использования собственности поступают собственнику. Таким образом, после 
разграничения государственной собственности на землю доходы от арендной платы и от 
продажи земли, находящиеся в федеральной собственности, собственности субъектов 
Российской Федерации и муниципальной собственности, подлежат зачислению в бюд-
жеты соответствующих уровней в полном объёме. 

В республике функционируют приватизированные хозяйственные общества, 
находившиеся ранее в государственной собственности Республики Коми. Кроме того, 
имеются государственные предприятия и государственные учреждения Республики 
Коми, земельные участки которых также могут быть отнесены к собственности 
Республики Коми. Имеются и другие виды земель, которые также могут быть отнесены к 
государственной собственности Республики Коми. Прогноз дополнительного увеличения 
доходов республиканского бюджета Республики Коми в связи с разграничением 
государственной собственности на землю составляет не менее 35 млн. руб. в год. 

Таким образом, анализ сложившейся ситуации в области управления 
государственной собственностью Республики Коми показывает, что необходима 
разработка и реализация комплекса мероприятий, направленных на эффективное 
управление государственным имуществом Республики Коми, с применением 
программного подхода. 

Государственная собственность в Республике Коми выражена в пакетах акций, 
вложенных в уставный капитал акционерных обществ. 

На 1  января  2004 г. Республика Коми являлась собственником пакетов акций 48 
открытых акционерных обществ (см. табл. 1).  
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Таблица 1 

Акционерные общества с государственной долей  собственности  
в Республике Коми 

Доля акций Количество акционерных обществ 

100 % 
 

2 
 

более 50 % 
 

6 
 

от 25 % до 50 % 
 

14 
 

менее 25 % 
 

26 
 

 
Ежегодно при подготовке общих годовых собраний акционерных обществ 

Министерство имущества Республики Коми (теперь Агентство по имуществу РК) вносит 
в повестку дня предложения о выплате дивидендов по итогам работы за истекший год. 

Исходя из практики наиболее распространенным способом построения 
дивидендной политики в акционерных обществах с долей государственной собственности 
является «остаточный принцип», исходя из которого выплата дивидендов  
осуществляется после того, как обеспечено финансирование инвестиционных и 
социальных программ. 

Во избежание этого Министерством имущества Республики Коми, как акционером 
от Республики Коми, рекомендуется своим представителям в советах директоров 
общества при рассмотрении финансовых планов на заседаниях советов директоров 
использовать принцип - распределять в качестве дивиденда постоянный процент годовой 
прибыли в пределах 10-15 %. 

Размер годового дивиденда и решение о его выплате или невыплате принимается 
общим собранием акционеров по рекомендации совета директоров общества. В 
соответствии с действующим законодательством решение о не выплате дивидендов, 
принятое советом директоров, блокирует их выплату не зависимо от мнения акционеров. 
Поскольку Министерство имущества Республики Коми не имеет большинства в советах 
директоров обществ из-за небольших размеров пакетов акций, то зачастую предложения 
о выплате дивидендов другими членами Совета директоров не поддерживаются, несмотря 
на наличие чистой прибыли за истекший финансовый год. В качестве примера можно 
привести ОАО «Санаторий «Лесная Новь», где советом директоров было принято 
решение о не выплате дивидендов по итогам работы общества за 2001 г. 

Анализ поступлений денежных средств в республиканский бюджет Республики 
Коми в виде дивидендов по акциям, принадлежащим Республике Коми, в динамике за 
2001, 2002 ,2003 гг., (см. табл. 2) показывает, что перевыполнение плана в 2001 г. было 
достигнуто в основном за счет выплаты дивидендов по пакетам акций ОАС региональный 
банк «Ухтабанк» (25%+ 1 акция) и «Комиинтеравиа» (37,85 %).  
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Таблица 2  

Структура и динамика поступлений денежных средств от  использования имущества в республиканский бюджет РК за  2001-2004 гг.                                      
в тыс. руб., % 

2001 г. 2002 г. 2003 г. 2004 г. 

в % к в % к в % к в % к 

 
доходы 

 
 

Сумма, 
тыс. 
руб. Плану Итогу 

Сумма, 
тыс. руб. 

Плану Итогу  

Сумма, 
тыс. руб. 

Плану Итогу  

Сумма, 
тыс. руб. 

Плану Итогу  

1. Дивиденды по акциям, 
принадлежащим государству 

1687 210 4,1 1151,5 67 0,9 639,5 64 0,3 - - - 

2. Доходы от сдачи в аренду 
имущества, находящегося в 
государственной и 
муниципальной собственности 
РК,  
в том числе:  
- арендная плата за земли 
городов и поселков; 

 
 
 

26755 
 

7193 
 

 
 
 
- 
 

44 
 

 
 
 

64,7 
 

17,4 
 

 
 
 

82802 
 

34589 
 

 
 
 
- 
 

62 
 

 
 
 

63,1 
 

26,4 
 

 
 
 

161054 
 

101948 
 

 
 
 
- 
 

154 
 

 
 
 

81,1 
 

51,3 
 

 
 
 

13393 
 

5456 
 

 
 
 
- 
 

6,6 
 

 
 
 

309 
 

1,6 
 

- прочие доходы от сдачи в 
аренду имущества, 
находящегося в 
государственной и 
муниципальной собственности 

19562 156 47,3 48213 107 36,7 59106 104 29,7 7937 15 2,3 

3. Поступления от продажи 
имущества, находящегося в гос. 
собственности, в т.ч.: 

11345,4 4 27,4 42193 107 32,2 28244,8 104 14,2 328672 15 96,1 

- поступления от продажи 
акций;  

53,2 - 0,1 36500 76 27,8 7506 22 3,8 325835 99,6 95,3 

-поступления от продажи 
имущества; 

11280,2 - 27,3 3336 1,8 2,6 14682,9 1,8 7,4 2343 135 0,7 

 -доходы от продажи зем. 
участков 

12 - - 2357 - 1,8 6055,1 482 3,0 494 49 0,1 

4. Прочие поступления от 
имущества, находящегося в 
государственной и 
муниципальной собственности, 
а также поступления от 
разрешенных видов 
деятельности (в части прибыли 
от использования имущества,  

1549,2 - 3,8 5049 33 3,8 8756 219 4,5 0,3 - - 
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находящегося в хозяйственном 
ведении ГУП РК) 

ИТОГО 41349,2 14 100 131195,5 34 100 198693,6 108 100 342065,3 71 100 
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В 2002 г. было принято решение о реализации пакета акций ОАС региональный 
банк «Ухтабанк» (сумма реализации- 37 млн.руб.), решение о выплате дивидендов 
приняли такие акционерные общества как ОАО «Комигаз», ОАО «АЭК «Комиэнерго», 
однако из-за небольших размеров пакетов акций обществ сумма дохода в бюджет 
Республики Коми была незначительной. Основную долю поступлений средств в бюджет в 
2002 г составили выплаты дивидендов на пакет акции «Комиинтеравиа». Аналогичная 
ситуация наблюдалась и в 2003г. ОАО «Комиинтеравиа» был значительно уменьшен 
размер дивиденда по сравнению с 2002  г. (11 руб. на одну акцию в 2003 г. и 18 руб. в 2002 
г.). 

На общих годовых собраниях акционеров, проведенных в 2003 г., было принято 
решения о выплате дивидендов по итогам работы за 2002 г.  Поступления ОАО 
«КомиГаз»  в республиканский бюджет РК  должны были составить 7,975 тыс. руб., ОАО 
«Комиинтеравиа» (660 тыс. руб.), ОАО «Санаторий «Лесная Новь» (19,9 тыс. руб.), ОАО 
«Связь» (0,407 тыс. руб.). Всего в бюджет Республики Коми на 01.01.2004 г должно было 
поступить 688,2 тыс. руб., а поступило 639,5 тыс.  руб. Ожидаемое поступление доходов 
от использования государственного имущества составит 342,1 млн. руб. или 71% к плану. 
Наибольшую их долю (96,1%) составят доходы от продажи имущества, находящегося в 
государственной собственности, в т.ч. 95,3% поступления от продажи акций. 

Следует отметить, что структура поступлений от использования имущества в 
республиканский бюджет за период с 2001  по 2004 гг. существенно изменилась. Если в 
2001 г. в их структуре наибольшую долю составляли доходы от сдачи имущества в аренду 
(47,4%), то  в 2004 г. их доля уменьшилась до 2,3 % в пользу поступлений от  продажи 
имущества, находящегося в  государственной собственности. 

Наибольшую долю (96,1 %) составят доходы от продажи имущества, находящегося в 
государственной собственности, в т.ч. 95,3% поступления от продажи акций. 

В общей сумме  доходов республиканского бюджета Республики Коми доходы от 
дивидендов по акциям находящимся в государственной собственности составляют 
незначительную величину, что говорит о неэффективности управления государственными 
пакетами акций.  

Многие акционерные компании, в которых имелась государственная доля 
собственности, признаны банкротами, часть принадлежавших государству пакетов акций 
отчуждена по цене, гораздо меньшей, чем их рыночная стоимость. Можно отметить и то, 
что из акционерных компаний с государственным участием сегодня выводятся активы, 
размывается доля государства. Также нередки случаи невыполнения взятых на себя 
обязательств победителями инвестиционных торгов, несоблюдение условий 
инвестиционного конкурса. Виновниками этого являются, прежде всего, представители 
управления компаниями, другие акционеры,  в ряде случаев, этому способствуют 
государственные органы, либо отдельные представители государства имеют долюв 
акционерных компаниях. 

Эти факты представляют собой естественное явление, поскольку парадокс 
собственности заключается в том, что собственность не у тех, кто ею просто владеет, а у 
тех, кто ею эффективно распоряжается.  

Следовательно, важным является то, каким образом распоряжается своей 
собственностью государство, каковы цели управления принадлежащими государству 
пакетами акций и государственным имуществом в целом, поскольку очевидно, что 
сегодня государство эффективным собственником не является. Каким же конкретно 
содержанием должно быть наполнено понятие эффективного собственника? 

По крайней мере, применительно к частнопредпринимательской деятельности 
качество эффективного собственника приобретает и воспроизводит лишь собственник, 
способный эффективным образом осуществлять конкурентоспособное производство 
(хозяйственную деятельность), расширенное производство на своем уровне 
предпринимательской деятельности и тем самым прямо или косвенно (прямо или 
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опосредованно) способствовать расширенному воспроизводству всего общественного 
(национального) капитала, то есть осуществлять расширенное воспроизводство 
индивидуального капитала как органической составляющей всего национального 
(общественного) капитала. 

Для домохозяйств в качестве эффективного следует рассматривать собственника, 
сбережения которого трансформируются в инвестиционный капитал финансовых 
посредников, государственные и корпоративные ценные бумаги. Не случайно, как 
говорят, еще О. Бисмарк мечтал об акции с номиналом в одну марку. Цель единственная – 
консолидировать весь наличный инвестиционный капитал домохозяйств. В этой связи при 
известных оговорках разумным является выпуск акций с номиналом в одну марку для 
консолидации наличного инвестиционного капитала домохозяйств. 

Что же касается определения эффективности самого государства как собственника в 
лице функционирующих государственных предприятий, то здесь критериями служат 
максимализация непосредственно и опосредованного, в т.ч. и через 
частнопредпринимательский сектор, валового внутреннего продукта, минимализация 
величины издержек для государственных, смешанных  и частных предприятий, полное 
использование имеющихся в обществе экономических ресурсов. 

Таким образом, в целом наиболее обобщенном виде, то есть вне зависимости от 
формы, количественной и качественной определенности с позиции экономического и 
правового содержания отношений собственности, «эффективный собственник  - это 
субъект присвоения, прямо или опосредованно обеспечивающий расширенное 
воспроизводство валового внутреннего продукта».9 

Из двух форм управления пакетами акций, находящимися в государственной 
собственности Республики Коми, через представителей Республики Коми в акционерных 
обществах и передачи пакетов акций, находящихся в государственной собственности 
Республики Коми, в доверительное (трастовое) управление, наибольшее развитие 
получила первая форма. 

Основным негативным моментом в работе представителей государства в органах 
управления акционерными обществами является недостаток информации по вопросам их 
текущей финансово-хозяйственной деятельности. Отсутствие «прозрачности» в 
деятельности акционерных обществ, акции которых находятся в государственной собст-
венности Республики Коми, существенно тормозит инвестиционный процесс и затрудняет 
контроль со стороны соответствующих структур исполнительной власти за эффективным 
использованием государственной собственности Республики Коми. В то же время 
передача государственных пакетов акций в доверительное управление не имеет 
необходимой нормативной базы. 

Для повышения эффективности управления необходимо дифференцированно 
подходить к управлению акционерными обществами, используя различные формы и 
методы, исходя из величины пакетов акций, находящихся в государственной 
собственности Республики Коми, отраслевой принадлежности и финансово-
экономического состояния акционерного общества, активизации инвестиционной 
деятельности и совершенствования корпоративного управления 

Достижение этих целей возможно путем внедрения в практику новой системы 
управления акционерными обществами с участием Республики Коми, путем:  

- создания системы представительства: представителями Республики Коми в 
акционерных обществах, акции которых находятся в государственной собственности 
Республики Коми, должны работать специалисты, начальники отделов министерств, 
заместители министров, министры, (имеющие опыт производственной работы); 

− системы доверительного управления. Акции, находящиеся в государственной 

                                                 
9 См. Шихвердиев А.И. Реформирование предприятий и пути  привлечения инвестиций. М. Изд-во Центр 
Акционер 2000. – с. 83-84; Горланов Г.В., Деханова Н.Г.// Эффективный собственник: Вопросы теории и 
методологии управления собственностью. – 2004. -  №1. – с. 23-33. 
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собственности Республики Коми, передавать в доверительное управление не только 
коммерческим структурам, но и специалистам, передовым руководителям предприятий на 
определенных условиях; 

− привлечения к управлению государственными пакетами акций активных 
собственников компаний с государственным участием, используя практику заключения с 
ними опционных контрактов; 

− усиления контроля за деятельностью акционерных обществ, акции которых 
находятся в государственной собственности Республики Коми, в рамках федерального 
законодательства об акционерных обществах со стороны  отраслевых министерств 
Республики Коми через институт представителей государства; 

− внедрения принципов Кодекса корпоративного поведения и проведения рейтингов 
корпоративного управления хозяйствующих субъектов с государственным участием. 

Так, в соответствии с Правительственной программой социально-экономического 
развития Республики Коми целями управления, принадлежащими государству пакетами 
акций (паями, долями), находящимися в государственной собственности Республики 
Коми, являются: 

1. Максимизация неналоговых доходов бюджета на основе: 
• улучшения финансового состояния хозяйственных обществ путем  их 
реформирования; 
• приватизации пакетов акций (паев, долей), принадлежащих Республике Коми, с 
осуществлением предпродажной подготовки и санации хозяйственных обществ перед 
продажей; 
• сокращения непроизводительных расходов хозяйственных обществ за счет усиления 
контроля за их деятельностью путем участия представителя государства в ревизионных 
комиссиях; 
• передачи пакетов акций (паев, долей), находящихся в государственной собственности 
Республики Коми, на конкурсной основе в доверительное управление компаниям, 
имеющим лицензию на выполнение операций по доверительному управлению ценными 
бумагами. 

2. Обеспечение выполнения хозяйственными обществами общегосударственных 
функций (социальные программы, регулирование естественных монополий) путем: 
• консолидации пакетов акций компаний, служащих выполнению государственных 
целей; 
• установления порядка использования пакетов акций (паев, долей), находящихся в 
государственной собственности Республики Коми, для выдачи гарантий от имени 
Республики Коми; 
• установления механизма сохранения пакета акций (доли участия), находящегося в 
государственной собственности Республики Коми, при осуществлении дополнительной 
эмиссии; 
• приобретения акций (паев, долей) хозяйственных обществ в государственную 
собственность Республики Коми для усиления государственного участия, если это 
необходимо для выполнения общегосударственных задач (в процессе реформирования 
предприятий, банкротства, при капитализации просроченной налоговой задолженности и 
другими возможными способами); 
• пересмотра в установленном порядке уставов хозяйственных обществ с позиций 
обеспечения интересов государства; 
• установления порядка и проведения аттестации управляющих, специалистов, 
представляющих интересы государства. 

3. Оптимизация управленческих затрат (сокращение количества обществ с 
государственной долей собственности, сокращение расходов на  управление), за счет: 
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• сокращения количества находящихся в государственной собственности Республики 
Коми пакетов акций (долей, паев) через механизм продажи; 
• консолидации мелких пакетов однородных акционерных обществ через передачу в 
доверительное управление; 
• продажи мелких неликвидных пакетов акций с использованием механизма обратного 
выкупа акций акционерным обществом по рыночной стоимости, определяемой в 
соответствии с Федеральным законом «Об акционерных обществах». 

4. Реструктуризация предприятий, создание вертикально интегрированных структур. 
В отношении обществ, имеющих значительную задолженность перед бюджетом, 

предлагается принимать решения о реорганизации или банкротстве по инициативе 
собственника с тем, чтобы в результате реорганизации капитализировать задолженность в 
ликвидные акции вновь образованных «чистых» эффективных компаний. 

В крупных предприятиях, имеющих громоздкую структуру и производящих разные 
виды продукции, должна осуществляться реструктуризация с выделением 
имущественного комплекса, необходимого для решения государственных задач, и 
созданием на его базе акционерного общества, в котором 100% акций находятся в 
государственной собственности Республики Коми, и продажей остального имущества. 

Кроме этого, целесообразно практиковать использование акций акционерных 
обществ в качестве платежного средства акционерного общества при выкупе земельных 
участков, занимаемых обществом, с последующей продажей этих акций. 

5. Стимулирование развития производства, улучшение общих финансово - 
экономических показателей деятельности хозяйственных обществ и привлечение 
инвестиций. 

В данном случае пакеты акций, находящиеся в государственной собственности, 
могут быть использованы для привлечения эффективного собственника, приобретающего 
пакет акций под условия инвестирования, а также в качестве обеспечения инвестиций или 
кредита, направляемых на реализацию целевых проектов. Может осуществляться 
приобретение акций государством на вторичном рынке в результате капитализации 
просроченной задолженности по налоговым платежам, их последующая продажа или 
передача в доверительное управление. 

6. Снижение рисков при выделении инвестиционных ресурсов хозяйствующим 
субъектам, негосударственной формы собственности. 

Средства из республиканского бюджета Республики Коми выделяются в виде 
гарантии на принципах долевого участия государства в финансировании инвестиционных 
проектов в следующих формах: 
• инвестирование путем покупки ценных бумаг; 
• выдача государственных гарантий по эмитируемым ценным бумагам. 

Таким образом, первоочередными задачами правительства РК в вопросах 
управления государственным имуществом РК являются: 
� формирование системы расширенного воспроизводства государственного имущества; 
� повышение уровня квалификации руководителей и специалистов ГУП, специалистов  
в области корпоративного управления, в области управления госимуществом; 
� эффективное формирование уставных фондов вновь создаваемых государственных 
предприятий, внесение вкладов в уставные капталы хозяйственных обществ, а также 
приобретение имущества в государственную собственность; 
� проведение работ по учету государственного имущества, в том числе финансирование 
оформления недостающей технической документации на объекты недвижимого 
имущества, находящегося на балансе государственных учреждений Республики Коми; 
� проведение работ по инвентаризации, восстановлению, охране бесхозяйного, 
заброшенного имущества; 
� государственная поддержка собственности на землю; 
� проведение инвентаризации объектов незавершенного строительства; 
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� усиление контроля за АО в рамках федерального закона об акционерных обществах со 
стороны Минимущества и отраслевых министерств. 
� возврат незаконно отчужденного имущества. 

Реализация указанных целей требует совершенствования и кардинального изменения 
подхода к управлению государственными пакетами акций. Исходя из этого, все 
акционерные общества с государственным участием следует разделить на две группы. 

В первую группу включать акционерные общества, находящиеся в государственной 
собственности, пакеты акций которых необходимо реализовать в ближайшее время. 
Следует подчеркнуть, что вопрос о реализации каждого пакета акций должен решаться 
индивидуально, с разработкой стратегии его  продажи. Прежде всего, необходимо четко 
определить механизм его реализации: на денежном аукционе, инвестиционных торгах, 
фондовой бирже. Далее следует решить будет ли пакет продавиться целиком, либо будет 
раздроблен на несколько мелких партий. Следующий этап определяет, останется ли какая-
то часть пакета акций в собственности государства или нет, поскольку нередко 
сохранение хотя бы 1% акций общества является более чем необходимым для получения 
требуемой информации о деятельности данного общества. 

Во вторую группу - акционерные общества, пакеты акций в которых целесообразно 
сохранять в собственности государства в течение относительно продолжительного 
времени.   

В таких акционерных компаниях необходимо обеспечить: 
• условия для расширенного воспроизводства; 
• получение существенных дивидендов; 
• направление определенной части прибыли на развитие компании; 
• поддержку стабильной курсовой стоимости акций; 
• недопущение установления контроля над компанией какой-либо группой акционеров; 
• увеличение государственной доли в уставном капитале; 
• недопущение корпоративных конфликтов; 
• повышение уровня защиты прав акционеров; 
• соблюдение рекомендаций кодекса Корпоративного поведения. 

Следует, однако, ответить на вопрос: каким же образом возможно это все 
обеспечить? 

Однозначно, что в рамках действующего института представителей государства в 
акционерных обществах сделать это невозможно. 

Вопросы, связанные с приобретением и отчуждением пакетов акций находящихся в 
собственности государства целесообразно возложить не на Министерство имущественных 
отношений, а на специальный государственный орган, формируемый Государственным 
Советом Республики Коми, который будет состоять из представителей Министерства 
имущественных отношений, отраслевых министерств, Главы Республики Коми, 
Государственного Совета Республики Коми и др.      

Свои права акционера акционерного общества государство реализовывает 
посредством института представителей государства в органах управления акционерным 
обществом (в Республике Коми их деятельность регулируется указом Главы Республики 
Коми от 26 декабря 1994 г. № 299 “Об утверждении положения о порядке представления 
интересов Республики Коми в акционерных обществах, товариществах и иных 
предприятиях смешанной формы собственности, акции (доли, паи) которых находятся в 
государственной собственности Республики Коми (в ред. указов Главы Республики Коми 
от 26.02.1997 г. № 40; от 24.11.1998 г. № 421; от 12.04.1999 г. № 112; от 09.06.2000 г. № 
238) и указом Главы Республики Коми от 9 июня 2000 г. № 238 «Об утверждении порядка 
отчетности руководителей государственных унитарных предприятий Республики Коми и 
представителей Республики Коми в органах управления хозяйственных обществ, акции 
(доли, паи) которых находятся в государственной собственности Республики Коми)». 
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Все представители государства в органах управления акционерными обществами 
являются государственными служащими. Большинство из них эти обязанности 
рассматривают как дополнительную служебную нагрузку, зачастую сопряженную с 
частыми командировками, финансовыми издержками и т.п. 

Очевидно, что при таком подходе к исполнению обязанностей представителя 
государства говорить об их эффективном исполнении не приходится. Кроме того, на 
эффективности и качественности выполнения функций представителя (прежде всего это 
касается крупных отраслевых чиновников – министров, заместителей министров) нередко 
сказывается и отсутствие у них необходимых правовых и экономических знаний, слабая 
подготовленность к деятельности в условиях рыночной экономики, отсутствие знаний в 
области корпоративного управления. 

Реализация полномочий государства как собственника - субъекта корпоративных 
отношений, в органах управления акционерным обществом требует основательных 
знаний в области корпоративного права, умения, опираясь на имеющийся опыт, 
принимать точные и оперативные решения, касающиеся почти всех аспектов 
деятельности компании.    

Говоря о неэффективности института государственных представителей в 
акционерных обществах необходимо отметить, что нередко даже в тех акционерных 
общества в которых у государства имеется контрольный пакет акций, в которых 
представители государства участвуют в общих собраниях акционеров, в заседаниях совета 
директоров, в решении вопроса о назначении исполнительных органов общества, 
положительных показателей их деятельности нет, не говоря уже о том, что в отдельных 
случаях решения представителей попросту противоречат интересам государства). Так в 
соответствии с нормативными актами Республики Коми, а именно – положением о 
порядке представления интересов Республики Коми в акционерных обществах и иных 
предприятиях смешанной формы собственности, акции (доли, паи) которых закреплены в 
государственной собственности Республики Коми (утв. Указом Главы Республики Коми 
от 26 декабря 1994 г. № 299) представитель Республики Коми в ОАО «Шахта 
«Воргашорская» был обязан согласовывать с Министерством государственного 
имущества и приватизации Республики Коми проекты решений и голосование по 
проектам решений по следующим вопросам:  
• внесение изменений и дополнений в устав общества; 
• назначение (избрание) конкретных лиц в органы управления и контрольные органы 
обществ; 
• получение кредитов в размере 10% и более величины чистых активов обществ; 
• продажа или иное отчуждение недвижимого имущества, а также залог (ипотека) 
недвижимого имущества общества; 
• участие общества в создании иных предприятий (в том числе и учреждение дочерних 
предприятий) и финансово - промышленных групп. 

Представитель государства в АО «Шахта «Воргашорская», являющийся 
высокопоставленным чиновником республиканского Министерства (доля государства в 
уставном капитале – 58 %), несмотря на свою обязанность письменно согласовать свои 
позиции по основным вопросам деятельности общества с Министерством имущества 
Республики Коми,  на общем собрании акционеров и при принятии решения на совете 
директоров голосовал самостоятельно (может быть, и не самостоятельно, но отсутствует  
письменное согласие в соответствии с Указом Главы РК) таким образом, что в результате 
были ущемлены интересы мелких акционеров – шахтеров, (их доля была уменьшена  с 42 
% до 2,7 %), нанесен ущерб имущественным интересам Республики Коми,  существенный 
ущерб был причинен и интересам самой шахты. Таких примеров можно привести 
множество.10  

                                                 
10  Подробнее см. А.П. Шихвердиев Государство как субъект корпоративных отношений. - М.: 2002. 
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Таким образом, можно с уверенностью утверждать, что в нынешнем виде институт 
представителя государства в акционерном обществе существовать не может и не должен; 
необходимо внести радикальные изменения в статус данного института. 

Одним из возможных вариантов решения данного вопроса может стать 
широкомасштабное введение в практику управления государственными пакетами акций 
института доверительного управляющего. 

Определение доверительного управляющего происходит на основании конкурса. 
В конкурсе может принять участие юридическое лицо, которое: 

• имеет собственный капитал в размере, необходимом для наличия лицензии 
профессионального участника рынка ценных бумаг на деятельность по доверительному 
управлению ценными бумагами и средствами инвестирования в ценные бумаги; 
• представило в установленные правилами конкурса сроки заявку на участие в конкурсе,  
прилагаемые к ней документы и сведения об участнике конкурсе, подало конкурсное 
предложение, представило заключение о соответствии (несоответствии) документов 
антимонопольному законодательству. 

Следует отметить, что конкурсное предложение заявителя обязательно должно 
содержать программу деятельности доверительного управляющего по реализации 
утвержденного задания на доверительное управление. По результатам рассмотрения 
представленных участниками конкурса предложений конкурсный комитет определяет 
победителя, которым  признается участник, предложивший, по мнению комитета, 
наиболее обоснованное конкурсное предложение и имеющий наилучшие 
профессиональные возможности его реализации. При определении победителя конкурса 
комитет также учитывает указанные участником конкурса размер возмещения расходов и 
размер вознаграждения доверительному управляющему. С победителем конкурса 
заключается договор доверительного управления. 

Стоит отметить, что предметом договора доверительного управления, находящимися 
в государственной собственности Республики Коми акциями акционерного общества, 
является передача учредителем управления доверительному управляющему акций в 
доверительное управление и обязательство доверительного управляющего осуществлять 
управление этими акциями в интересах учредителя управления в соответствии с 
договором. Доверительный управляющий не имеет права отчуждать переданные акции 
или налагать на них иные виды обременений, иначе как на основании договора либо 
письма учредителя управления. 

В целях блокирования сделок по отчуждению акций, переданных в доверительное 
управление, а также наложения на них иных видов обременений данные акции 
переводятся на специальный лицевой счет доверительного управляющего у 
специализированного регистратора, ведущего реестр акционеров акционерного общества. 
Регистратор осуществляет обременение на основании договора между учредителем 
управления и доверительным управляющим и письма учредителя управления. 

В обязанности доверительного управления входит: 
• способствовать повышению эффективности хозяйственной деятельности предприятия; 
• обеспечить получение предприятием прибыли, необходимой для его развития; 
• обеспечить представление учредителю управления по указанному в договоре адресу 
отчета о своей деятельности по форме, установленной учредителем управления не позднее 
15 дней с даты, установленной законодательством Российской Федерации для сдачи 
полугодовой и годовой бухгалтерской отчетности; 
• обеспечить представление любых документов и сведений о своей деятельности в 
качестве доверительного управляющего не позднее 15 дней с даты получения запроса 
учредителя управления и/или уполномоченных им органов; 
• в 6-месячный срок принять меры к поэтапной ликвидации и недопущению в 
дальнейшем возникновения задолженности акционерного общества перед бюджетами 
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всех уровней, государственными внебюджетными фондами по выплате заработной платы 
и иным платежам. 

Возмещение расходов доверительного управляющего по управлению акциями в 
соответствии с договором осуществляется в пределах имеющихся дивидендов по акциям в 
сроки, совпадающие со сроками перечисления дивидендов в республиканский бюджет 
Республики Коми, путем перечисления соответствующих сумм на счет доверительного 
управляющего, указанный в договоре; 

В соответствии со ст. 5 федерального закона «О рынке ценных бумаг» в качестве 
доверительных управляющих ценными бумагами могут выступать юридические лица или 
индивидуальные предприниматели, осуществляющие от своего имени за вознаграждение 
в течение определенного срока доверительное управление ценными бумагами, 
переданными ему во владение и принадлежащими другому лицу в интересах этого лица 
или указанных этим лицом третьих лиц.  Деятельность по доверительному управлению 
ценными бумагами относится к профессиональной деятельности на рынке ценных бумаг и 
может осуществляться только на основании лицензии ФСФГ. 

Однако при решении вопроса о передаче принадлежащих государству акций в 
доверительное управление необходимо иметь ввиду следующее: наличие лицензии на 
осуществление деятельности по доверительному управлению не означает что у данного 
доверительного управляющего есть требуемый опыт в данной области и его действия по 
осуществлению функций управляющего будут преследовать прежде всего интересы 
учредителя управления, а не собственную выгоду. 

Исходя из этого,  правильным является вывод Национального института 
корпоративной реформы о том, что поиск управляющего для государственной 
собственности лежит отнюдь не в плоскости финансовых институтов, государственных 
представителей, наемных высокооплачиваемых менеджеров, например арбитражных 
управляющих. Скорее всего речь идет о выборе управляющего, являющегося 
одновременно и партнером государства.  

Набор критериев для данного управляющего не должен ограничиваться только 
высоким профессионализмом, это очевидное условие при любом варианте управления. 
Критерии должны также включать в себя явный материальный интерес к результатам 
управления, интерес не приводящий к дополнительным издержкам для государства, а 
также экономически осознанную ответственность, способность контролировать 
экономику предприятия, особенно формирование издержек, движение денежных средств, 
прибыли, товарных потоков и денежных активов. Данные критерии достаточно точно 
указывают на тех, кто совместно с государством владеет собственностью, на других 
собственников, являющихся по определению активными собственниками. Государство в 
любом случае должно опираться на активных совладельцев тех предприятий, он имеет 
долю в уставном капитале. Однако эта опора может быть случайной и временной 
(например, на время проведения общего собрания акционеров), а может быть и более 
долгосрочной, отвечающей стратегическим интересам и государства и частного 
владельца.  

Стратегически альянс с активным владельцем может оказаться более выгодным для 
государства, чем иные формы управления собственностью.  

Во-первых, активный собственник сам по себе заинтересован в сохранении и 
приумножении своей собственности.  

Во-вторых, приумножение собственности увеличивает капитализацию предприятия, 
что повышает уровень потенциального дохода для государства. 

В-третьих, активный собственник имеет собственный интерес в контроле за 
издержками, что снимет с государства затраты на дополнительный контроль ха 
использованием активов. 

В-четвертых, наилучшим материальным вознаграждением активного собственника 
за управление государственной собственностью, прежде всего, является право на выкуп 
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государственной собственности по заранее фиксированным ценам, т.е. опцион в процессе 
приватизации, а не комиссионное вознаграждение.  

В-пятых,  такой альянс с частным владельцем является наиболее явным примером 
социального договора между государством и бизнесом, причем такой договор сам по себе 
есть один из сильнейших стимулов развития демократического общества.         

Анализируя возможные варианты управления государственной собственностью в 
виде акций акционерных компаний, можно отметить следующее: 
• государству не следует активно отчуждать свою собственность; 
• необходимо отказаться от неэффективного института государственных представителей 
в акционерном обществе; 
• в целях эффективного управления собственностью необходимо использовать как 
институт доверительного управления, так и привлечение к управлению государственными 
пакетами акций активных собственников компаний с государственным участием.  

Вместе с тем наиболее перспективным является именно организация 
сотрудничества государства с активными совладельцами акционерных компаний с 
государственным участием, поскольку именно они в наибольшей степени способны 
обеспечить положительную динамику развития компании в целом. Для того, чтобы 
стимулировать их сотрудничество с государством возможным является использование 
практики заключения опционных контрактов с активными совладельцами компаний с 
долей государства в уставном капитале. Суть таких контрактов может заключаться в том, 
что при выполнении стороной условий контракта, связанных с вложением инвестиций, 
приумножением государственной собственности, развитием предприятия и т.д., 
государство  передает данной стороне часть своего пакета акций на льготных условиях.   

Третьим вариантом является замена представителей государства (государственных 
чиновников) в акционерных обществах на профессиональных директоров, назначенных по 
рекомендации, например, Российского института директоров и связанных с государством 
договорными отношениями. 

Итак, самым актуальным вопросом сегодня является повышение эффективности 
управления государственной собственностью. Тем более, что государство выступает в 
двух ролях. В случае, когда у государства есть пакет акций в акционерном обществе, 
государство является субъектом корпоративных отношений со всеми вытекающим из 
этого последствиями (интересы собственника, связанные с получением дивидендов, 
реализацией прав акционера, защитой прав собственности и т.д.).  В другом случае, 
государство выступает именно как государство, то есть выполняет функции по созданию 
условий для формирования и развития высокоэффективного рыночного хозяйства. В этом 
случае, ни коим образом не подменяя собой органы управления акционерной компании и 
не вторгаясь в пределы их компетенции, государство, в первую очередь, призвано 
защищать компании и их акционеров от любых нарушений законодательства 

Таким образом, очевидно, что государство не в состоянии выполнять свои 
защитные функции, поэтому абсолютно верна точка зрения академика Л. Абалкина о том, 
что «прежде всего, необходимо обеспечить способность власти вырабатывать и проводить 
в жизнь независимую внутреннюю и внешнюю экономическую политику, исходящую из 
высших национальных интересов. Иначе все разговоры о государственном регулировании 
теряют смысл»11. 

1 июля 2004г. в Москве Российским институтом директоров (РИД) был проведен 
круглый стол-обсуждение актуальной проблемы корпоративного управления - «Практика 
управления пакетами акций, находящимися в собственности Российской Федерации и 
субъектов Федерации»12. В обсуждении участвовали представители трех 

                                                 
11  Абалкин Л.И. Роль государства в становлении и регулировании рыночной экономики//Вопросы 
экономики. - 1997. № 6. - С.6. 
12

 Государство эффективный собственник?// Рынок ценных бумаг. – 2004. - №16. с. 52-55// Журнал для 
акционеров. - 2004. - №6. 
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заинтересованных сторон: государства, бизнеса  и негосударственных, некоммерческих 
организаций в сфере корпоративного управления.  

Участники круглого стола отметили значительное улучшение корпоративного 
управления в ряде ведущих российских компаний, ставшее результатом 
совершенствования корпоративного законодательства и более последовательного его 
правоприменения, разработки Кодекса корпоративного поведения и постепенного 
внедрения ряда его ключевых рекомендаций, принятия новых правил листингования на 
российских биржах, значительно возросшей заинтересованности менеджмента и основных 
акционеров российских компаний в привлечении сторонних инвесторов. Эти улучшения 
признаются российскими и зарубежными инвесторами, международными финансовыми 
институтами и организациями, экспертами. Это, в частности, подтвердила прошедшая 3-4 
июня в г. Москве Международная конференция по проблемам корпоративного 
управления. 

В выступлениях участников прозвучало, что в современных условиях особую 
важность приобретают вопросы, связанные с практикой управления пакетами акций в 
акционерных обществах, принадлежащих Российской Федерации и субъектам Федерации. 
Система этого управления сформировалась в начале 1990-х годов и с тех пор существенно 
не изменялась. 

Участники «круглого стола» пришли к выводу, что группа ведущих компаний, 
заметно опередила государство в качестве корпоративного управления, прозрачности 
своей деятельности, причем тенденции этого опережения сохраняются последние 
несколько лет. Между тем, пакеты акций принадлежащих государству, представляют 
собой собственность всех граждан, поэтому особое значение приобретает эффективное 
управление ими и публичное распространение информации о результатах этого 
управления. 

Улучшение практики работы представителей государства в органах управления 
акционерными обществами должно стать существенной частью административной 
реформы и повышения эффективности управления государственной собственностью, 
реализуемой в России.13 

Для решения этих задач требуется кардинальное повышение профессионализма в 
корпоративном управлении сотрудников федеральных органов власти и органов власти 
субъектов федерации, являющихся членами органов управления и контроля акционерных 
обществ, значительно более полное раскрытие информации о результатах их 
деятельности. 

С учетом высокой значимости этой сферы корпоративного управления в России 
участники «круглого стола» обратились  к федеральным органам власти, ответственным 
за управление пакетами акций, принадлежащих Российской Федерации, в частности, 
Министерству экономического развития и торговли, Федеральному агентству по 
управлению федеральным имуществом, Российскому фонду федерального имущества и 
органам власти субъектов Федерации, с призывом предпринять меры по улучшению 
качества управления пакетами акций, принадлежащих Российской Федерации и субъектам 
Федерации, которые заключаются в следующем: 

1. Улучшить работу представителей государства в органах управления 
акционерными обществами путем внедрения системы мотивации их деятельности на 
основе оценки ее результатов, регулярного повышения их квалификации в корпоративном 
управлении, значительного повышения прозрачности их деятельности и механизма 
эффективного контроля. 

2. Расширить практику выдвижения в органы управления акционерными 
обществами, акции которых принадлежат Российской Федерации и субъектам Федерации 

                                                 
13 См. Евдокимова Ю.А. Актуальные проблемы укрепления собственности  на государственной территории 
субъектов РФ // Управление собственностью. – 2004. - с.1, с: 4-10; Жаворонков С. Неэффективность 
управления  государственной собственностью// Вопросы экономики. – 2004. - с:44-53. 
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профессиональных внешних директоров (неисполнительных, независимых директоров) из 
числа лиц, не являющихся сотрудниками органов власти, состоящих в профессиональных 
сообществах и организациях, обладающих должной квалификацией, опытом работы в 
органах управления, отвечающих высоким этическим требованиям. 
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ОСОБЕННОСТИ НАЛОГООБЛОЖЕНИЯ НЕЖВИЖИМОСТИ  
 

С.И. Чужмарова  
 
Налогообложение недвижимости является одним из важных направлений 

реформирования налогообложения в России. Доходы консолидированного бюджета 
Российской Федерации от  налогообложения имущества в 2003 г. составили 137,8 млрд. 
руб., что составляет 3,7 % общей суммы налоговых доходов и лишь 1,0 % к ВВП. В 
сравнении с предыдущим годом их доля в налоговых доходах снизилась на 0,6 %. 

В настоящее время существующая система имущественных налогов имеет ряд 
недостатков, выражаются в следующем: 
- сдерживание инвестиций, вызванное затруднением расчетов экономической 
эффективности инвестиционных проектов, особенно средне- и долгосрочных; 
- невыгодное обновление основных фондов предприятий-производителей, так как 
налогом на имущество облагается остаточная стоимость основных фондов; 
- нестабильность поступлений в бюджет платежей за землю, в результате ежегодно 
изменяющихся ставок земельного налога и арендной платы; 
- существующая разница в налогообложении имущества юридических и физических лиц 
не стимулирует снижение налогового бремени путем переоформления объектов на 
физических лиц; 
- расходы на управление налогом на имущество физических лиц в отдельных районах 
превышают его сборы и не обеспечивают справедливого распределения налогового 
бремени; 
- налогом на имущество физических лиц не облагается значительная часть вновь 
построенных объектов, имеющих высокую стоимость; 
- устарели методики определения налогооблагаемой базы налога на имущество 
физических лиц; 
- жилье лучшего качества и местоположения по остаточной стоимости дешевле, чем 
крупнопанельные новостройки, а рыночная стоимость их значительно выше. 

При подготовке проекта Налогового кодекса Министерством финансов эти 
недостатки существующей системы имущественных налогов были учтены. Налоговый 
кодекс предусмотрел возможность замены налогов на имущество организаций и 
физических лиц и земельного налога консолидированным налогом на недвижимость по 
решению органов власти субъектов РФ.  

Одним из направлений реформирования налоговой системы является создание 
системы налогообложения недвижимости на основе рыночной стоимости. Целями 
реформирования налоговой системы в области налогообложения недвижимости являются: 
- стимулирование развития рынка недвижимости и его легализации; 
- эффективное использование земли, зданий и сооружений.   

В мировой практике налогообложения недвижимости наблюдается тенденция к 
налогообложению единого комплекса «земля и недвижимое имущество, находящееся на 
ее поверхности».  

Налог на недвижимость существовал в дореволюционной России. Затем он был 
преобразован в квартирный налог. В настоящее время налог на недвижимость 
функционирует более чем в 130 странах мира и представлен в двух его видах: единый 
налог и отдельные налоги на землю и имущество. 

Методики оценки стоимости земли и иной недвижимости в разных странах имеют 
специфику. Во многих странах мира успешно применяется налог на недвижимость, 
рассчитанный исходя из ее рыночной стоимости. Налоговой базой в США установлена 
рыночная стоимость объектов.  

В странах с хорошо развитой рыночной экономикой налог на недвижимость 
составляет значительную часть доходов местного бюджета. В США в зависимости от 
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штата доля налога на недвижимость может составлять от 10 до 70 %. В Нидерландах 
налог на недвижимость составляет до 95 % всех поступлений в местные бюджеты, в 
Канаде – 80 %, во Франции – до 50 %. В ряде стран с развивающейся рыночной 
экономикой налог на недвижимость составляет 40-80 % доходов местных бюджетов.  Не 
исключена возможность успешного внедрения этой системы и в Российской Федерации.   

В Российской Федерации налог на недвижимость установлен первой частью 
Налогового кодекса. 20.07.1997 г. был принят Федеральный закон №110-ФЗ «О 
проведении эксперимента по налогообложению недвижимости в городах Новгороде и 
Твери». Результаты эксперимента будут изучены и найдут отражение в реформировании 
налогообложения недвижимости.   

С  введением   налога   на   недвижимость юридические и физические лица 
освобождаются  от  уплаты: налога  на имущество предприятий, налога на имущество 
физических лиц, земельного налога.  

Налогом на недвижимость облагаются: земельные участки, здания, сооружения, 
жилые и нежилые помещения, обособленные водные объекты и леса. 

Плательщиками налога на недвижимость являются: юридические  и физические  
лица, обладающие вещными правами на недвижимость, находящуюся в государственной 
или муниципальной собственности; собственники недвижимости, находящейся в частной 
и иных формах собственности. 

Базой налогообложения является стоимость объекта недвижимости. Налоговая база 
определяется на основе стоимости земельного участка и иного недвижимого имущества, 
зафиксированной на определенную дату, с последующей целевой индексацией.  
Организации имеют право самостоятельно определять базу налогообложения. Для 
физических лиц стоимость недвижимости определяется налоговыми органами.  

Целесообразным является предложение о выделении как отдельного объекта 
налогообложения так называемой доходной недвижимости. К ней предполагается отнести 
недвижимость, использование которой способно приносить прибыль благодаря ее 
индивидуальным особенностям (помещения магазинов, ресторанов, отелей, учреждений 
игорного бизнеса, финансово-кредитных учреждений). 

Налогом на недвижимость не будут облагаться объекты, находящиеся в 
собственности иностранных государств и международных организаций в соответствии с 
международными договорами Российской Федерации. Законодательные органы субъектов 
РФ вправе устанавливать дополнительные льготы по видам недвижимости.  
Предполагается установление социальной льготы при налогообложении зданий, 
находящихся в собственности физических лиц. Не будет облагаться налогами площадь в 
размере 21 кв.м на одного человека и дополнительно 10,5 кв.м на семью. Ставки налога 
устанавливаются законодательными органами в отдельности для разных типов земельных 
участков и для зданий и сооружений субъектов РФ в следующих пределах (в процентах к 
рыночной стоимости): 
• индивидуальные жилые дома, квартиры, жилые помещения, дачи - не более 0,5 %; 
• гаражи на одно - два машино-места - не более 1 процента;  
• объекты недвижимого имущества, используемые для промышленного производства, 
- не более 2 %;  
• иные объекты - не более 5 %. 

Для учета объектов недвижимости создается налоговый реестр объектов 
недвижимости, в котором содержится информация: 

- виды объектов недвижимости; 
- физические характеристики объектов недвижимости; 
- права на объекты недвижимости и субъекты этих прав; 
- фактическое использование объектов недвижимости; 
- оценка стоимости объектов недвижимости для целей налогообложения; 
- другие сведения. 
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Организации, уплачивающие налог на имущество, обязаны зарегистрироваться и 
получить регистрационный номер, а также сообщать об изменениях объектов имущества. 
В организациях сумма налога на недвижимость относится на расходы, связанные с 
производством и реализацией продукции (работ, услуг). Индивидуальными 
предпринимателями сумма налога на недвижимость включается в состав расходов 
декларации о доходах.  

Действующая в настоящее время система налогообложения имущества 
применяется во всех развитых странах мира. Налог на недвижимость в странах  Запада 
является одним из экономических рычагов стимулирования государством эффективного 
использования имеющегося капитала.  

В России налогу на имущество предшествовала плата за производственные фонды. 
Она  определялась по дифференцированным нормативам в процентах к среднегодовой 
стоимости основных производственных фондов и нормируемых оборотных средств. В 
связи с изменением ставок и объектов налогообложения величина платежа за фонды не 
была стабильной и не носила налогового характера.   

Введение налога на имущество организаций предусматривало следующие цели:  
- обеспечить бюджеты регионов стабильными источниками доходов, необходимыми для 
финансирования программ социального и экономического развития; 
- создать у организаций заинтересованность в реализации излишнего, неиспользуемого 
имущества или в вовлечении его в производственный процесс; 
- стимулировать эффективное использование имущества, находящегося на балансе 
организации. 

Налог на имущество организаций является обязательным платежом, введенным с 
1.01.1992 г. в соответствии с законом РСФСР «О налоге на имущество предприятий» 
действовавшим в рамках общей налоговой реформы до 1.01.2004 г. и относится к налогам 
субъектов Российской Федерации. Поступления в бюджет налога на имущество 
приведены в табл. 3. 

Таблица 3 
Динамика и структура налога на имущество в консолидированном  

бюджете Республики Коми за 1993 – 2003 гг. в млн. руб. 
      Год                    

Показатели 
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 

Доходы бюджета 
всего, 
в том числе: 

331 1235 3642 5485 6457 5139 7124 1034 1277 1514 1634

Налог на 
имущество, 
сумма 

3 29 196 506 757 678 735 773 1136 1433 1703 

Налог на 
имущество в 
доходах бюджета, 
% 

0,91 2,3 5,4 9,2 11,7 13,2 10,3 7,5 8,9 9,5 10,4 

 
Налог на имущество призван играть важную роль в формировании доходов 

регионального и местного бюджетов. Однако доля налога на имущество юридических и 
физических лиц в консолидированном бюджете Республики Коми составляет в последние 
годы около 10 % (см. табл.4)   
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Таблица 4 
Поступление налога на имущество в республиканский бюджет Республики 

Коми за 1996 – 2003 гг. в млн. руб. 
                        Год                                     

Показатели 
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 

Доходы бюджета всего, 
в том числе: 

2427 2864 2532 4601 6322 7883 8857 10051 

Налог на имущество, сумма 320 381 315 587 349 530 696 846 
Налог на имущество в доходах 
бюджета,  % 

13,2 13,3 12,4 12,8 5,5 6,7 7,9 8,4 

 
Как показывают данные  табл.4, доля налога на имущество в доходах 

республиканского бюджета Республики Коми составляет в последние годы около 8%.   
Новый налог на имущество организаций является одним из этапов постепенного 

перехода на налогообложение недвижимости. Глава 30 Налогового кодекса РФ «Налог на 
имущество организаций» введена в действие с 1 января 2004 г. Федеральным законом от 
11.11.2003 г. № 139-ФЗ «О внесении дополнения в часть вторую Налогового кодекса РФ и 
внесении изменения и дополнения в статью 20 закона РФ «Об основах налоговой системы 
в РФ», а также о признании утратившими силу актов законодательства РФ в части налогов 
и сборов».  

Налог на имущество организаций относится к региональным налогам, 
устанавливается Налоговым кодексом РФ и законами субъектов РФ, вводится в действие 
законами субъектов РФ и с момента введения в действие обязателен к уплате на 
территории соответствующего субъекта РФ. Данный налог введен на территории РК в 
действие законом от 24.11.2003 г. № 67-РЗ «О налоге на имущество организаций на 
территории Республики Коми».   

Устанавливая налог, законодательные (представительные) органы субъектов РФ 
определяют налоговую ставку в пределах, установленных Налоговым кодексам РФ, 
порядок и сроки уплаты налога, форму отчетности по нему. 

Плательщиками налога на имущество организаций признаются:  
- российские организации;  
- иностранные организации, осуществляющие деятельность в РФ через постоянные 
представительства или имеющие в собственности недвижимое имущество на ее 
территории, на континентальном шельфе РФ и в исключительной экономической зоне РФ. 

В соответствии со статьей 374 Налогового кодекса РФ объектом налогообложения 
для российских организаций признается движимое и недвижимое имущество (включая 
имущество, переданное во временное владение, пользование, распоряжение или 
доверительное управление, внесенное в совместную деятельность), учитываемое на 
балансе в качестве объектов основных средств в соответствии с установленным порядком 
ведения бухгалтерского учета. 

Остальные активы, запасы и затраты начиная с 1.01. 2004 г. налогом на имущество 
организаций не облагаются. Это значительная часть имущества, составляющая примерно 
40%. Не облагаются налогом на имущество организаций и вложения во внеоборотные 
активы. На счете 08 «Вложения во внеоборотные активы» учитываются затраты 
организаций по капитальным вложениям в основные средства. Ранее эти затраты в части 
затрат на строительство не облагались налогом на имущество до окончания планового 
срока строительства зданий и сооружений, монтажа оборудования и т.д. Капитальные 
вложения, связанные с приобретением отдельных объектов основных средств, до момента 
их зачисления в состав основных средств облагались налогом сразу с момента принятия к 
учету на счете 08. Вложения во внеоборотные активы будут облагаться налогом на 
имущество организаций только после перевода их состав основных средств.  

В структуре имущества организаций по основным отраслям экономики Республики 
Коми остаточная стоимость основных средств составляет в среднем около 50 %, в том 
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числе в промышленности 38 %, сельском хозяйстве 62 %, транспорте 38 %, строительстве 
20 %. Снижение налоговой базы налога на имущество организаций приведет к потерям 
доходов республиканского бюджета.  

Главой 30 Налогового кодекса РФ установлены особенности уплаты налога на 
имущество для иностранных организаций, осуществляющих деятельность в РФ через 
постоянные представительства, и иностранных организаций, не ведущих деятельности на 
территории РФ, но имеющих имущество на ее территории на правах собственности:  

- объектом налогообложения для первых признается движимое и недвижимое 
имущество, относящееся к объектам основных средств; 

- объектом налогообложения для вторых признается находящееся на территории РФ 
недвижимое имущество, принадлежащее указанным иностранным организациям на праве 
собственности. 

Иностранные организации ведут учет объектов в соответствии с установленным в 
РФ порядком ведения бухгалтерского учета. 

Налогом на имущество облагаются не все объекты основных средств. Освобождение 
от налогообложения отдельных видов имущества организаций на федеральном уровне 
имеет в основном социальную направленность либо стратегическое значение для страны. 
Согласно п.4 статьи 374 Налогового кодекса РФ не признаются объектами 
налогообложения: 

1) земельные участки и иные объекты природопользования (водные объекты и 
другие природные ресурсы); 

2) имущество, принадлежащее на праве хозяйственного ведения или оперативного 
управления федеральным органам исполнительной власти, в которых законодательно 
предусмотрена военная или приравненная к ней служба, используемое этими органами 
для нужд обороны, гражданской обороны, обеспечения безопасности и охраны 
правопорядка в РФ. 

Налоговая база определяется на основе среднегодовой стоимости имущества, 
учитываемого по остаточной стоимости, сформированной в соответствии с 
установленным порядком ведения бухгалтерского учета, утвержденным в учетной 
политике организации. Если для отдельных объектов основных средств начисление 
амортизации не предусмотрено, то их стоимость определяется как разница между  
первоначальной стоимостью и величиной износа в конце каждого налогового (отчетного) 
периода. 

Налоговой базой по объектам недвижимого имущества иностранных организаций 
является инвентаризационная стоимость указанных объектов по данным органов 
технической инвентаризации. 

Уполномоченные органы и специализированные организации, осуществляющие учет 
и техническую инвентаризацию объектов недвижимого имущества, обязаны сообщать в 
налоговый орган по их местонахождению сведения об инвентаризационной стоимости 
объектов, находящихся на территории соответствующего субъекта РФ, в течение 10 дней 
со дня их оценки.  

Налоговая база определяется отдельно в отношении имущества: 
- подлежащего налогообложению по местонахождению организации (месту 
постановки на учет постоянного представительства иностранной организации); 
- каждого обособленного подразделения организации, имеющего отдельный баланс; 
- каждого объекта находящегося вне местонахождения организации, ее обособленного 
подразделения, имеющего отдельный баланс, или постоянного представительства 
иностранной организации; 
- облагаемого по разным налоговым ставкам. 

При местонахождении объекта  на территориях разных субъектов РФ либо на 
территории субъекта РФ и в территориальном море РФ (на континентальном шельфе РФ 
или в исключительной экономической зоне РФ), налоговая база определяется отдельно 
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пропорционально доле его балансовой стоимости на территории соответствующего 
субъекта РФ. Налоговая база определяется организациями самостоятельно.  

Среднегодовая (средняя) стоимость имущества определяется как частное от деления 
суммы, полученной в результате сложения величин остаточной стоимости имущества на 
1-е число каждого месяца налогового (отчетного) периода и 1-е число следующего за ним 
месяца, на количество месяцев в периоде, увеличенное на единицу. 

С установлением такого порядка определения налоговой базы не требуется 
специального регулирования расчета средней стоимости имущества в случаях создания 
организации не с начала года или в середине квартала. Налоговая база объекта 
недвижимого имущества иностранных организаций принимается равной его 
инвентаризационной стоимости по состоянию на 1 января года, являющегося налоговым 
периодом.  

Главой 30 Налогового кодекса РФ установлены особенности определения налоговой 
базы по договору простого товарищества (договора о совместной деятельности). 
Налоговая база определяется исходя из остаточной стоимости имущества переданного по 
договору, а также исходя из остаточной стоимости иного имущества, приобретенного или 
созданного в процессе совместной деятельности. Каждый участник договора простого 
товарищества производит исчисление и уплату налога по объектам имущества, 
переданных  им в совместную деятельность. По имуществу, приобретенному или 
созданному в процессе совместной деятельности, исчисление и уплата налога 
производятся участниками договора простого товарищества пропорционально стоимости 
их вклада в общее дело. 

Лицо, ведущее учет общего имущества товарищей, обязано сообщать не позднее 20-
го числа месяца, следующего за отчетным периодом, участнику договора простого 
товарищества  сведения об остаточной стоимости общего имущества товарищей, на 1-е 
число каждого месяца и о доле каждого участника в общем имуществе, а также сведения, 
необходимые для определения налоговой базы. 

Имущество, переданное в доверительное управление, а также приобретенное по 
договору доверительного управления, подлежит налогообложению у учредителя. 
Налоговым периодом признается календарный год. Отчетными периодами признаются 
первый квартал, полугодие и девять месяцев календарного года. Налоговые ставки 
устанавливаются законами субъектов РФ и не могут превышать 2,2 %.  

Главой 30 Налогового кодекса РФ допускается установление дифференцированных 
налоговых ставок в зависимости от категорий налогоплательщиков или имущества.  

Законом Республики Коми № 67-РЗ установлена налоговая ставка в размере ноль 
процентов для следующих категорий плательщиков:  
- органов государственной власти и управления; государственных органов;  
- органов местного самоуправления;  
- государственных учреждений, финансируемых из республиканского бюджета;  
- организаций, осуществляющих управление дорожным хозяйством. 

С 2004 г. значительное число льгот по налогу на имущество, установленных ранее 
законом РФ №2030-1, в настоящее время отменено. Налоговые льготы, предусмотренные 
главой 30 Налогового кодекса РФ, имеют социальный характер. В соответствии со статьей 
381 Налогового кодекса РФ от налогообложения имущества освобождаются следующие 
организации, учреждения: 

1) уголовно-исполнительной системы Министерства юстиции РФ; 
2) религиозные; 
3) инвалидов (в том числе их союзы), среди членов которых инвалиды составляют не 

менее 80 %; 
4) уставный капитал которых полностью состоит из вкладов общероссийских 

общественных организаций инвалидов, если среднесписочная численность инвалидов 
составляет не менее 50 %, а их доля в фонде оплаты труда - не менее 25 %, по имуществу, 
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используемому для производства или реализации товаров (за исключением подакцизных 
товаров, минерального сырья и иных полезных ископаемых);  

5) единственными собственниками имущества которых являются общероссийские 
общественные организации инвалидов, - в отношении имущества, используемого для 
образовательных, культурных, лечебно-оздоровительных, физкультурно-спортивных, 
научных, информационных и иных целей социальной защиты и реабилитации инвалидов, 
а также для оказания правовой и иной помощи инвалидам, детям-инвалидам и их 
родителям; 

6) основным видом деятельности которых является производство фармацевтической 
продукции, - по имуществу,  для производства ветеринарных иммунобиологических 
препаратов, предназначенных для борьбы с эпидемиями и эпизоотиями; 

7) в отношении объектов, признаваемых памятниками истории и культуры 
федерального значения; 

8) по объектам жилищного фонда и инженерной инфраструктуры жилищно-
коммунального комплекса, содержание которых полностью или частично финансируется 
за счет средств бюджетов субъектов РФ или местных бюджетов; 

9) по объектам социально-культурной сферы, используемым для нужд культуры и 
искусства, образования, физической культуры и спорта, здравоохранения и социального 
обеспечения; 

10) в отношении объектов мобилизационного назначения и мобилизационных 
мощностей, законсервированных или не используемых в производстве; испытательных 
полигонов, снаряжательных баз, аэродромов, объектов единой системы организации 
воздушного движения, отнесенных в соответствии с законодательством РФ к объектам 
особого назначения; 

11) имеющие ядерные установки, используемые для научных целей, пунктов 
хранения ядерных материалов и радиоактивных веществ, а также хранилищ 
радиоактивных отходов; 

12) имеющие на балансе ледоколы, суда с ядерными энергетическими установками и 
суда атомно-технологического обслуживания; 

13)  в отношении железнодорожных путей и федеральных автомобильных дорог 
общего пользования, магистральных трубопроводов, линий энергопередачи; 

14) имеющие  космические объекты; 
15) специализированные протезно-ортопедические предприятия; 
16) коллегии адвокатов, адвокатских бюро и юридические консультаций; 
17) государственные научные центры; 
18) Российская академия наук, Российская академия медицинских наук, Российская 

академия сельскохозяйственных наук, Российская академия образования, Российская 
академия архитектуры и строительных наук, Российская академия художеств - в части 
имущества, используемого для научной (научно-исследовательской) деятельности. 

При установлении налога на имущество организаций законами субъектов РФ могут 
также предусматриваться налоговые льготы и основания для их использования. В 
соответствии с законом Республики Коми № 67-РЗ  налоговые льготы для организации 
устанавливаются законом о республиканском бюджете Республики Коми на 
соответствующий финансовый год в порядке, установленном законом РК «О налоговых 
льготах». Например, в соответствии с законом РК от 28.12. 2004 г. № 73-РЗ «О 
республиканском бюджете Республики Коми на 2005 г.» от уплаты налога на имущество 
организаций освобождаются: 
- общественные организации, созданные для сохранения памяти Морозова И.П., а 
также их организации, уставный капитал которых полностью состоит из вкладов 
указанных организаций; 
- редакции и издательства печатных средств массовой информации (за исключением 
редакций печатных средств массовой информации рекламного и эротического характера); 



 

 39 

Порядок исчисления суммы налога и сумм авансовых платежей по налогу на 
имущество организаций установлен статьей 382 Налогового кодекса РФ. Сумма налога 
исчисляется по итогам налогового периода как произведение соответствующей налоговой 
ставки и налоговой базы. Величина налога, подлежащая уплате в бюджет определяется 
как разница между исчисленной суммой налога и суммами его авансовых платежей. Она 
исчисляется отдельно в отношении имущества: 

- подлежащего налогообложению по местонахождению организации (месту 
постановки на учет постоянного представительства иностранной организации),  

- каждого обособленного подразделения организации, имеющего отдельный баланс,  
- находящегося вне местонахождения организации, ее обособленного подразделения, 

имеющего отдельный баланс, или постоянного представительства иностранной 
организации,  

- облагаемого по разным налоговым ставкам. 
Сумма авансового платежа по налогу исчисляется за отчетный период в размере 

одной четвертой произведения соответствующей ставки налога и средней стоимости 
имущества. 

Авансовый платеж по налогу на  недвижимое имущество иностранных организаций 
исчисляется как одна четвертая инвентаризационной стоимости объекта по состоянию на 
1 января года, являющегося налоговым периодом, умноженная на соответствующую 
налоговую ставку. 

В соответствии со статьей 383 Налогового кодекса РФ налог на имущество 
организаций и авансовые платежи по налогу подлежат уплате предприятиями в порядке и 
сроки, установленные законами субъектов РФ. В соответствии с законом Республики 
Коми от 27.11. 2003 г. № 67-РЗ «О налоге на имущество организаций на территории 
Республики Коми» уплата налога осуществляется в виде авансовых платежей по налогу,  
уплачиваемых в три срока: не позднее 5 мая, 5 августа, 5 ноября текущего года. 

По итогам налогового периода уплата налога на имущество организаций 
производится за вычетом авансовых платежей не позднее 10 апреля года, следующего за 
ним.  

Организации, имеющие нулевую налоговую ставку освобождаются от исчисления 
авансовых платежей. 

Особенности исчисления и уплаты налога на имущество организаций по 
местонахождению их обособленных подразделений определены статьей 384 Налогового 
кодекса РФ. Организация, в состав которой входят обособленные подразделения, 
имеющие отдельный баланс, уплачивает налог в бюджет по их местонахождению. Его 
величины  определяются в сумме, определяемой как произведение налоговой ставки, 
действующей на территории соответствующего субъекта РФ, где они  расположены, и 
налоговой базы (средней стоимости имущества). 

Организация, имеющая объекты, не находящиеся на ее территории, уплачивает налог 
в бюджет по их местонахождению в сумме, определяемой как произведение налоговой 
ставки и средней стоимости имущества. 

Организации обязаны по истечении каждого отчетного периода представлять в 
налоговые органы по своему местонахождению, а также местонахождению обособленных 
подразделений, и каждого объекта недвижимого имущества налоговые расчеты по 
авансовым платежам не позднее 30 дней по окончания отчетного периода, и налоговую 
декларацию по налогу не позднее 30 марта года, следующего за истекшим налоговым 
периодом. 

Вторым в системе налогообложения имущества является налог на имущество 
физических лиц - являющийся одним из древнейших налогов. В Римской империи 
существовали: поземельный налог, средняя ставка которого составляла 1/10 дохода 
земельного участка; налог на недвижимость; налог на живой инвентарь, который взимался  
с владельцев рабов и крупного рогатого скота; налог на ценности. Сумма налога 
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определялась каждые 5 лет во время переписи (ценза) чиновниками – цензорами (лат. 
census – делаю опись, перепись) путем отнесения граждан по имущественному состоянию 
и семейному положению к определенному налоговому (податному) разряду.  

В настоящее время налог на имущество физических лиц существует практически во 
всех странах, в том числе в виде налога на недвижимость.  

Он относится к местным налогам и поступает в местный бюджет.   
Следует отметить, что налог на имущество физических лиц занимает незначительное 

место в доходах местного бюджета Республики Коми. В последние годы  доля дохода 
местного бюджета составляла около 0,1%. По мнению налоговых органов Республики 
Коми, сумма налога на имущество физических лиц в 2004 г. должна значительно 
увеличиться. Рост налоговых поступлений предполагается осуществить за счет 
увеличения налоговой базы по реализуемым объектам недвижимости, стоимость которых 
близка к рыночной. 

Налог на имущество физических лиц является общеобязательным на всей 
территории России в соответствии с законом РФ от 9.12.1991 г. № 2003-1 «О налогах на 
имущество физических лиц» с изм. и доп. 

Плательщиками налогов на имущество физических лиц являются физические лица 
- собственники имущества. 

Если имущество находится в общей долевой собственности нескольких физических 
лиц, то налог на имущество платит каждое из этих физических лиц соразмерно доле в 
этом имуществе. В аналогичном порядке определяются плательщики налога, если 
имущество находится в общей долевой собственности физических лиц и организаций. 

Если имущество находится в общей совместной собственности нескольких 
физических лиц, то они несут равную ответственность по исполнению налогового 
обязательства. При этом плательщиком налога может быть одно из этих лиц, 
определяемое по соглашению между ними. 

Объектами налогообложения являются следующие виды имущества: жилые дома, 
квартиры, дачи, гаражи и иные строения, помещения и сооружения. 

Ставки налога на строения, помещения и сооружения устанавливаются 
нормативными правовыми актами представительных органов местного самоуправления в 
зависимости от инвентаризационной стоимости имущества. Представительные органы 
местного самоуправления могут определять дифференциацию ставок в установленных 
пределах в зависимости от суммарной инвентаризационной стоимости, типа 
использования и по иным критериям. Ставки налога в соответствии с законом РФ №2003-
1 устанавливаются в пределах, указанных в табл. 5. 

Таблица 5 
Ставки налога на имущество физических лиц в Российской Федерации 

Стоимость имущества Ставка налога, % 
До 300 тыс. руб. До 0,1  

От 300 тыс. руб. до 500 тыс. руб. От 0,1 до 0,3  
Свыше 500 тыс. руб. От 0,3 до 2,0 

 
В соответствии с решением Совета муниципального образования «Город 

Сыктывкар» от 28.11.2003 г. № 5/11-83 «О ставках налога на имущество физических лиц» 
ставки налога на строения, помещения и сооружения  в зависимости от типа 
использования имущества и его суммарной инвентаризационной стоимости установлены в 
следующих пределах (см. табл. 6). 
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Таблица 6 
Ставки налога на имущество физических лиц  

по муниципальному образованию «Город Сыктывкар» 
 

Ставка налога от суммарной   
инвентаризационной стоимости, % 

Стоимость имущества 
жилые помещения  нежилые сооружения и 

строения  
До 300 тыс. руб. 0,1 0,1 

От   300  до  500 тыс. руб. 0,2 0,3 

От   500  до  700 тыс. руб. 0,3 2,0 

От  700  до  1000 тыс. руб. 0,5 2,0 

Свыше 1000 тыс. руб. 1,0 2,0 
 
В соответствии с законом РФ № 2003-1 от уплаты налогов на имущество 

физических лиц освобождаются следующие категории граждан:  
1) Герои Советского Союза и Герои РФ, а также лица, награжденные орденом Славы 
трех степеней;  

2) инвалиды I и II групп, инвалиды с детства; 
3) участники гражданской и Великой Отечественной войн, других боевых операций 

по защите СССР из числа военнослужащих, проходивших службу в воинских частях, 
штабах и учреждениях, входивших в состав действующей армии, и бывших партизан; 

4) лица вольнонаемного состава Советской Армии, Военно-Морского Флота, 
органов внутренних дел и государственной безопасности, занимавшие штатные 
должности в воинских частях, штабах и учреждениях, в составе действующей армии в 
период Великой Отечественной войны; 

5) лица, подвергшиеся воздействию радиации вследствие катастрофы на 
Чернобыльской АЭС, а также аварии в 1957 г. на производственном объединении "Маяк" 
и сбросов радиоактивных отходов в реку Теча;  

6) военнослужащие, а также граждане, уволенные с военной службы по 
достижении предельного возраста пребывания на военной службе, состоянию здоровья 
или в связи с организационно - штатными мероприятиями, имеющие общую 
продолжительность военной службы 20 лет и более;  

7) лица, принимавшие участие в испытаниях ядерного оружия, ликвидации аварий 
ядерных установок на средствах вооружения и военных объектах;  

8) члены семей военнослужащих, потерявших кормильца. 
Налог на строения, помещения и сооружения не уплачивается: 

� пенсионерами, получающими пенсии в порядке в соответствии с законодательством 
РФ; 
� гражданами, выполнявшими интернациональный долг в Афганистане и других 
странах, в которых велись боевые действия; 
�  родителями и супругами военнослужащих и государственных служащих, погибших 
при исполнении служебных обязанностей; 
� налог на имущество физических лиц также не уплачивается со специально 
оборудованных сооружений, строений, помещений (включая жилье), принадлежащих 
деятелям культуры, искусства и народным мастерам на праве собственности и 
используемых как творческие мастерские, ателье, студии; с жилой площади которая, 
используется для открытия негосударственных музеев, галерей, библиотек; 
� с жилого строения жилой площадью до 50 кв. м. и хозяйственных строений и 
сооружений общей площадью до 50 кв. м., расположенных на участках в садоводческих и 
дачных некоммерческих объединениях граждан. 
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Органы местного самоуправления имеют право уменьшать размеры ставок и 
устанавливать дополнительные налоговые льготы по налогу для отдельных категорий 
граждан. Лица, имеющие право на льготы, самостоятельно представляют необходимые 
документы в налоговые органы. Налог на строения, помещения и сооружения исчисляется 
на основании их инвентаризационной стоимости по состоянию на 1 января каждого года. 

Налог за строения, помещения и сооружения, находящиеся в общей долевой 
собственности уплачивается каждым из собственников соразмерно его доле в стоимости 
имущества. 

Если такая доля не определяется, то налог уплачивается одним из собственников 
по соглашению между ними. В случае несогласованности налог уплачивается 
собственниками в равных долях. 

Органы, осуществляющие регистрацию прав на недвижимое имущество и сделок с 
ним, органы технической инвентаризации обязаны ежегодно до 1 марта представлять в 
налоговый орган сведения, необходимые расчета налогов, по состоянию на 1 января 
текущего года. По новым строениям, помещениям и сооружениям налог уплачивается с 
начала следующего года, после их возведения или приобретения. За имущество 
перешедшее по наследству, налог уплачивается  со дня открытия наследства. При 
уничтожении, полном разрушении строений, помещений, сооружений налог не 
уплачивается с месяца, в котором это событие произошло. 

При переходе права собственности на имущества от одного гражданина к другому 
налог уплачивается первоначальным собственником с 1 января календарного года до 
начала месяца, в котором он утратил право собственности, а новым собственником - 
начиная с месяца, в котором у него возникло это право. При возникновении права на 
льготу перерасчет налога производится с месяца года, в котором оно возникло. 

В случае несвоевременного обращения за предоставлением льготы перерасчет 
налогов производится не более чем за три года по письменному заявлению гражданина.  
Налоги зачисляются в местный бюджет по месту нахождения (регистрации) объекта 
имущества. 

Уплата налога производится владельцами имущества равными долями в два срока - 
не позднее 15 сентября и 15 ноября. Лица, не уплачивающие налог, уплачивают его не 
более чем за три предыдущих года. Пересмотр неправильно произведенного 
налогообложения допускается не более чем за три предыдущих года. Налог на имущество 
физических лиц уплачивается независимо от того, используется имущество или нет. 

Земельный налог также занимает незначительную долю в доходах местного 
бюджета Республики Коми. В последние годы земельный налог составлял около 1,6 % 
доходов местного бюджета.  

В соответствии со статьей 65 Земельного кодекса РФ, вступившего в силу с 
принятием закона РФ от 25.10.2001 г. (с учетом изменений от 30.06.2003 г. № 86-ФЗ), 
использование земли в Российской Федерации является платным. Формами платы за 
землю являются:  

- земельный налог,  
- арендная плата,  
- нормативная цена земли. 
Собственники земли, землевладельцы и землепользователи, кроме арендаторов, 

земельный налог уплачивают ежегодно. 
Порядок исчисления и уплаты земельного налога устанавливается 

законодательством Российской Федерации о налогах и сборах. Закон РФ от 11.10.1991 № 
1738-1 «О плате за землю» регулирует вопросы порядка исчисления и уплаты земельного 
налога.  За земли, переданные в аренду, взимается арендная плата. 

Порядок определения размера арендной платы, порядок, условия и сроки внесения 
арендной платы за земли, находящиеся в собственности Российской Федерации, 
субъектов Российской Федерации или муниципальной собственности, устанавливаются 
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соответственно правительством Российской Федерации, органами государственной власти 
субъектов Российской Федерации, органами местного самоуправления. Размер арендной 
платы является существенным условием договора аренды земельного участка. Порядок, 
условия и сроки внесения арендной платы за земельные участки, находящиеся в частной 
собственности, устанавливаются договорами аренды земельных участков. 

Для покупки и выкупа земельных участков в случаях, предусмотренных Земельным 
кодексом, а также для получения банковского кредита под залог земли устанавливается 
нормативная цена земли. Нормативная цена земли применяется в случаях, если 
кадастровая стоимость земли не определена.  

Нормативная цена земли - показатель, характеризующий стоимость участка 
определенного качества и местоположения, исходя из потенциального дохода за 
расчетный срок окупаемости. 

Нормативная цена земли введена в целях: 
- обеспечения экономического регулирования земельных отношений при передаче 

земли в собственность; 
- установления коллективно - долевой собственности на землю; 
- передачи по наследству; 
- дарения; 
- получении банковского кредита под залог земельного участка. 
Порядок определения нормативной цены земли устанавливается правительством 

Российской Федерации. По конкретным земельным участкам она не должна превышать 75 
% уровня рыночной цены на типичные земельные участки соответствующего целевого 
назначения.  

Доля земельного налога в  налоговых доходах федерального бюджета составляет 
около 0,3 %. 

Введение платы за землю предполагает: 
� стимулирование рационального использования, охраны и освоения земель; 
� повышение плодородия почв; 
� выравнивание социально - экономических условий хозяйствования на землях разного 
качества; 
� обеспечение развития инфраструктуры в населенных пунктах; 
� формирование специальных фондов финансирования этих мероприятий. 

Плательщиками земельного налога и арендной платы являются организации и 
физические лица, в том числе индивидуальные предприниматели, являющиеся 
собственниками земли,  землевладельцами или землепользователями. 

Налог на земли сельскохозяйственного назначения уплачивают организации и 
физические лица, которым они предоставлены в собственность, владение, пользование. К 
ним относятся: колхозы, совхозы, крестьянские (фермерские) хозяйства, 
межхозяйственные предприятия и организации, кооперативы и другие 
сельскохозяйственные предприятия. 

Уплата налога на земли несельскохозяйственного назначения осуществляется 
предприятиями, организациями, учреждениями и гражданами, имеющими в 
собственности, владении или пользовании такие земельные участки. Объектом 
налогообложения являются земельные участки, части земельных участков, земельные 
доли (при общей долевой собственности на земельный участок), предоставленные 
организациям и физическим лицам в собственность, владение или пользование. 
Налоговой базой является площадь земельного участка, или его нормативная цена. 

Размер земельного налога не зависит от результатов хозяйственной деятельности и 
устанавливается в виде платежей за единицу земельной площади в расчете на год. Ставки 
земельного налога устанавливаются дифференцированно в зависимости от целевого 
использования (назначения) земель. 
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Факторами, определяющими дифференциацию ставок земельного налога, 
являются: 
- месторасположение земельной площади (участка); 
- цель использования  земельной площади (участка); 
- особенность земельной площади и ее технологическое обустройство;  
- статус поселения, его социально-экономического потенциал, число жителей в 
поселении. 

Для земель сельскохозяйственного назначения (пашни, сенокосы, пастбища, 
залежи и земли, занятые многолетними насаждениями и др.) ставки устанавливаются с 
учетом состава угодий, их качества, площади, месторасположения. Для земель 
несельскохозяйственного назначения ставки корректируются в зависимости от: 
� экономического района РФ; 
� категорий городов с учетом их статуса; 
� уровня социально-культурного потенциала; 
� исторической и рекреационной ценности территории; 
� местоположения; 
� состояния окружающей среды; 
� уровня развития инженерной инфраструктуры и благоустройства территорий; 
� инженерно-геологических условий строительства и степени подверженности 
территорий воздействию чрезвычайных ситуаций природного и технологического 
характера и др. 

Дифференциация ставок земельного налога по Республике Коми (северный район) 
показана в табл. 7. 

Таблица 7 
Ставки земельного налога в Республике Коми (северный район) на 2004 г. 

 
Категория земель Ставка земельного налога, руб. 

Сельскохозяйственные угодья, 
включающие черты населенных пунктов 
Земельные участки физических лиц для 
ведения личного подсобного хозяйства, 
садоводчества, огородничества, 
животноводства, сенокошения, выпаса 
скота, в границах сельских населенных 
пунктов и вне их черты 

Применяются средние ставки налога по 
административному району. Средняя 
ставка налога  по РК 23,62 (1 га).  

Земли в границах сельских населенных 
пунктов для иных целей 

28,51 (1 кв. м) 

Земли городов и поселков От 1,43 (1 кв. м) – при численности до 20 
тыс. человек; 
до 4,28 (1 кв. м.) при численности до 500 
тыс. человек  

Земли, занятые жилищным фондом, под 
личным подсобным хозяйством, дачными 
участками, индивидуальными и 
кооперативными гаражами в границах 
городской (поселковой) черты  

3 % от ставок земельного налога, 
установленных в городах и поселках 
городского типа, но не менее 57,02 (1 кв. 
м.).  

Земли, предоставленные (приобретенные) 
для садоводства, огородничества, 
животноводства (включая земли, занятые 
строениями и сооружениями), в пределах 
городской (поселковой) черты 

 28,51 (1 кв. м.). 

Земли сельскохозяйственного В 2 кратном размере ставки налога за 
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использования в пределах городской 
(поселковой) черты 

сельхозугодия, аналогичного качества 
административного района. Средняя 
ставка по РК 51,96 (1 га) 

Земли промышленности, транспорта, связи, 
радиовещания, информатики, космического 
обеспечения, расположенные вне 
населенных пунктов 

20 % от средних ставок, установленных в 
соответствии с Законом РФ «О плате за 
землю», для поселений с численностью до 
20 тыс. 2860 (1 га) 

 Земли, занятые полигонами (кроме 
военных) и аэродромами вне населенных 
пунктов 

По средним ставкам налога за 1 га земель 
преобладающего на данной территории 
сельскохозяйственного или 
лесохозяйственного использования. 
Средняя ставка по РК 25,98 (1 га) 

Земли лесного фонда Устанавливаются: 1) на период 
лесопользования с единицы площади 
освоенных лесов эксплуатационного 
назначения и взимается в составе платы за 
пользование лесами в размере 5 % от 
платы за древесину, отпускаемую на 
корню (в ред. Закона РФ от 09.08.94 № 22-
ФЗ); 2) в рекреационных целях 5 % от 
норматива платы за древесину на этой 
площади с учетом увеличения ставок для 
курортных зон 

Сельскохозяйственные угодья в составе 
лесного фонда 

По средним ставкам для земель за 
сельскохозяйственные угодья в целом по 
административному району. Средняя 
ставка по РК 23,62 (1 га) 

 
Органами местного самоуправления предоставляется право повышать ставки 

земельного налога за сельскохозяйственные угодья, за участки в границах сельских 
населенных пунктах и вне их черты, но не более чем в два раза. 

Ставки налога на земли городов и поселков дифференцированы (с учетом 
численности населения): 
- в курортных зонах коэффициент увеличения средней ставки – от 1,5 до 8,0; 
- в зависимости от статуса города, развития социально-культурного потенциала 
коэффициент от 1,9 до 3,0. 

Таким образом, ставки земельного  налога устанавливаются дифференцированно в 
зависимости от целевого использования (назначения) земель. За земельные участки, 
используемые не по целевому назначению, ставка земельного налога устанавливаются в 
двукратном размере. 

Ставки земельного налога за земли всех категорий основного целевого назначения в 
районах проживания малочисленных народов Севера, а также за земли, используемые в 
качестве оленьих пастбищ в других регионах Российской Федерации, устанавливаются 
органами законодательной (представительной) власти субъектов Российской Федерации, а 
средства, поступающие в счет уплаты налога за эти земли, не централизуются в 
федеральном бюджете. 

Особенности уплаты за земли сельскохозяйственного назначения определяются 
Федеральным законом РФ № 1738-1. С колхозов, совхозов, крестьянских (фермерских) 
хозяйств, межхозяйственных предприятий и организаций, кооперативов и других 
сельскохозяйственных предприятий взимается только земельный налог, все остальные 
виды налогов по отношению к ним не применяются. Это положение не распространяется 
на предприятия, имеющие доход от несельскохозяйственной деятельности, превышающий 
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25 %. Сельскохозяйственные предприятия индустриального типа (птицефабрики, 
тепличные комбинаты, зверосовхозы, животноводческие комплексы и другие на 
самостоятельном балансе) кроме налога на землю, уплачивают и другие налоги в 
соответствии с законодательством. 

Земельный налог на сельскохозяйственные угодья устанавливается с учетом состава 
угодий, их качества, площади и местоположения. Средние размеры земельного налога с 
одного гектара пашни по субъектам Российской Федерации определены законом РФ № 
1738-1. Например, средние размеры земельного налога с 1 га. пашни установлены по 
Республике Коми в размере 1215 руб., Кировской области 1295 руб., Магаданской области 
– 665 руб., Московской области – 2550 руб., Ленинградской области – 2310 руб., 
Краснодарскому краю – 4950 руб.    

Органами власти субъектов Российской Федерации ставки земельного налога 
утверждаются исходя из средних размеров налога с одного гектара пашни и кадастровой 
оценки угодий по группам почв пашни, а также многолетних насаждений, сенокосов и 
пастбищ. Ими также устанавливаются минимальные ставки земельного налога за один 
гектар пашни и других сельскохозяйственных угодий. При исчислении сумм земельного 
налога для плательщиков на местоположение их земельных участков вводятся 
коррективы. 

Земельный налог за участки в границах сельских населенных пунктов и вне их 
черты, предоставленные гражданам для ведения личного подсобного хозяйства, 
садоводства, огородничества, животноводства, сенокошения и выпаса скота, уплачивается 
со всей площади земельного участка по средним ставкам налога за земли 
сельскохозяйственного назначения. 

В разделе третьем закона РФ № 1738-1 определены особенности платы за земли 
несельскохозяйственного назначения. 

Налог за земли городов, рабочих, курортных и дачных поселков взимается со всех 
предприятий, организаций, учреждений и граждан, имеющих в собственности, владении 
или пользовании земельные участки по ставкам, устанавливаемым для городских земель. 

Налог за городские (поселковые) земли устанавливается на основе средних ставок 
земельного налога в городах и других населенных пунктах. 

Средние ставки дифференцируются по местоположению и зонам различной 
градостроительной ценности территории органами местного самоуправления городов.  

В облагаемую налогом площадь включаются: 
- земельные участки, занятые строениями и сооружениями; 
- участки, необходимые для их содержания; 
- санитарно - защитные зоны объектов; 
- технические и другие зоны.  
Налог за часть площади земельных участков сверх установленных норм их отвода  

взимается в двукратном размере. 
Налог на часть площади дачных участков и индивидуальных гаражей, 

расположенных в городах и поселках, взимается: 
- сверх установленных норм их отвода в пределах двойной нормы - в размере 15 %,  
- свыше двойной нормы - по полным ставкам земельного налога, установленным для 

городских земель. 
Налог за земли сельскохозяйственного использования в пределах городской 

(поселковой) черты устанавливается в двукратном размере ставок налога за 
сельскохозяйственные угодья аналогичного качества. Налог за расположенные вне 
населенных пунктов земли промышленности (включая карьеры и территории, 
нарушенные производственной деятельностью), транспорта, связи, радиовещания, 
телевидения, информатики и космического обеспечения уплачивается в размере 20 % от 
средних ставок земельного налога, установленных для поселений численностью до 20 
тыс. чел. 
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Налог за земли водного фонда (как покрытые, так и не покрытые водой) вне 
населенных пунктов, предоставленные для хозяйственной деятельности или в 
рекреационных целях, взимается по средним ставкам земель сельскохозяйственного 
назначения административного района. Налог за земли лесного фонда подлежит уплате за 
период лесопользования с единицы площади освоенных лесов эксплуатационного 
назначения, на которых проводится заготовка древесины, и взимается в составе платы за 
пользование лесами в размере 5% от платы за древесину, отпускаемую на корню. 

Налог за сельскохозяйственные угодья в составе лесного фонда уплачивается по тем 
же ставкам, что и для земель сельскохозяйственного назначения аналогичного качества. 

Налог за земли лесного фонда, предоставленные в установленном порядке для 
рекреационных целей, определяется в размере 5% от норматива платы за древесину на 
этой площади с учетом увеличения ставок для курортных зон. 

Льготы по взиманию платы за землю определены статьей 12 Закона РФ № 1738-1. 
От уплаты земельного налога полностью освобождаются: 

� заповедники, национальные и дендрологические парки, ботанические сады; 
� предприятия, а также граждане, занимающиеся традиционными промыслами в 

местах проживания и хозяйственной деятельности малочисленных народов и этнических 
групп, а также народными художественными промыслами и народными ремеслами; 

� научные организации; 
� учреждения искусства, кинематографии, образования, здравоохранения, 

государственные и муниципальные учреждения социального обслуживания, 
финансируемые за счет средств соответствующих бюджетов либо за счет средств 
профсоюзов, детские оздоровительные учреждения, государственные органы охраны 
природы и памятников истории и культуры, религиозные объединения, на земле которых 
находятся здания, как памятники истории, культуры и архитектуры; 

� предприятия, учреждения, организации, а также граждане, получившие для 
сельскохозяйственных нужд нарушенные земли (требующие рекультивации) на первые 10 
лет пользования или в целях добычи торфа, для повышение плодородия почв; 

� участники Великой Отечественной войны; 
� инвалиды I и II групп; 
� земли, занятые полосой слежения вдоль государственной границы Российской 

Федерации; 
� земли общего пользования населенных пунктов; 
� учреждения культуры, физической культуры и спорта, туризма; 
� высшие учебные заведения, научно - исследовательские учреждения; 
� государственные предприятия связи; 
� земли для обеспечения деятельности органов государственной власти и 

управления, а также Министерства обороны Российской Федерации; 
� санаторно-курортные и оздоровительные учреждения, учреждения отдыха, 

находящиеся в государственной и муниципальной, а также профсоюзной собственности; 
� внутренние, железнодорожные и пограничные войска, войска гражданской 

обороны за земли для их размещения и постоянной деятельности; 
� граждане, подвергшиеся воздействию радиации вследствие катастрофы на 

Чернобыльской АЭС и других радиационных аварий на атомных объектах гражданского 
или военного назначения; 

� военнослужащие, граждане, уволенные с военной службы по достижении 
предельного возраста пребывания на военной службе, состоянию здоровья или в связи с 
организационно - штатными мероприятиями и имеющие общую продолжительность 
военной службы 20 лет и более, члены семей военнослужащих и сотрудников органов 
внутренних дел, Государственной противопожарной службы, учреждений и органов 
уголовно - исполнительной системы, потерявшие кормильца при исполнении им 
служебных обязанностей; 
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� Герои Советского Союза, Герои Российской Федерации, Герои Социалистического 
Труда и полные кавалеры орденов Славы, Трудовой Славы и «За службу Родине в 
Вооруженных Силах СССР»; 

� учреждения и органы уголовно - исполнительной системы; 
� профессиональные аварийно - спасательные службы, профессиональные аварийно - 

спасательные формирования; 
� земли, используемые пожарной охраной; 
Граждане, впервые организующие крестьянские (фермерские) хозяйства, 

освобождаются от уплаты земельного налога в течение 5 лет с момента предоставления 
им земельных участков. Налог за землю, расположенную в полосе отвода железных дорог, 
взимается с предприятий, учреждений и организаций железнодорожного транспорта в 
размере до 25 % от ставки земельного налога, установленной за сельскохозяйственные 
угодья. С юридических лиц и граждан, освобожденных от уплаты земельного налога, при 
передаче ими земельных участков в аренду (пользование) взимается земельный налог с 
площади, переданной в аренду (пользование). 

Органы власти субъектов Российской Федерации имеют право устанавливать 
дополнительные льготы по земельному налогу. Например, в соответствии с законом 
Республики Коми от 25.12.2003 г. № 82-РЗ «О республиканском бюджете Республики 
Коми на 2004 г.» от уплаты земельного налога освобождены граждане, по земельным 
участкам, полученным под индивидуальное жилищное строительство, на период 
строительства, но не более 5 лет, или до полного погашения ими кредита (ссуды) и 
процентов по нему в соответствии с условиями договора. 

Органы местного самоуправления имеют право устанавливать льготы по земельному 
налогу в виде частичного освобождения на определенный срок, отсрочки выплаты, 
понижения ставки в пределах суммы налога, остающегося в их распоряжении. 

Порядок установления и взимания платы за землю определен в разделе 5 закона РФ 
№ 1738-1. 

Основанием для установления налога и арендной платы за землю является документ, 
удостоверяющий право собственности, владения и пользования (аренды) земельным 
участком. Земельный налог с юридических лиц, исчисляется ежегодно (не позднее 1 
июля) представляется в налоговые органы по каждому земельному участку. По вновь 
отведенным земельным участкам расчет налога производится в течение месяца со дня их 
предоставления. За земельные участки, находящиеся в раздельном пользовании 
нескольких юридических лиц или граждан, земельный налог начисляется отдельно 
каждому пропорционально площади строения. 

За земельные участки, по обслуживанию строения, находящегося в общей 
собственности нескольких юридических лиц или граждан, земельный налог начисляется 
каждому из этих собственников соразмерно их доле. Учет плательщиков и начисление 
налога производятся ежегодно по состоянию на 1 июня. Земельный налог с юридических 
лиц и граждан исчисляется с месяца, следующего за месяцем предоставления им 
земельного участка. 

Суммы налога уплачиваются равными долями не позднее 15 сентября и 15 ноября. В 
случае неуплаты налога в установленный срок начисляется пеня в размере, установленном 
федеральным законом. Органы власти субъектов Российской Федерации и органы 
местного самоуправления с учетом местных условий имеют право устанавливать другие 
сроки уплаты налога. 

Плательщики, своевременно не привлеченные к уплате земельного налога, 
уплачивают этот налог не более чем за три предшествующих года. Пересмотр 
неправильно произведенного налогообложения допускается не более, чем за три 
предшествующих года. 

Плата за землю плательщиками земельного налога перечисляется: 
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- за земли в пределах границ сельских населенных пунктов и другие земли, 
переданные в их ведение, - на бюджетные счета сельских органов местного 
самоуправления; 

- за земли в пределах поселковой, городской границы и другие земли, переданные в 
их ведение, а также за земли в границах района, за исключением земель, переданных в 
ведение сельских органов местного самоуправления, долями  в соответствии с 
установленными законодательством Российской Федерации на бюджетные счета субъекта 
РФ, соответствующих органов местного самоуправления. 

Доля средств от земельного налога и арендной платы за сельскохозяйственные 
угодья, перечисляемых на бюджетные счета субъектов Российской Федерации, 
устанавливается органами законодательной (представительной) власти субъектов 
Российской Федерации. На мероприятия, централизованно выполняемые субъектом 
Российской Федерации, перечисляется не более 10 % от суммы средств земельного налога 
административного района. 

Размер, условия и сроки внесения арендной платы за землю устанавливаются 
договором. При аренде земель, находящихся в государственной или муниципальной 
собственности, соответствующие органы исполнительной власти устанавливают базовые 
размеры арендной платы по видам использования земель и категориям арендаторов. 
Арендная плата может устанавливаться как в денежной, так и в натуральной форме. 

Земельный налог и арендная плата учитываются в доходах и расходах 
соответствующих бюджетов отдельной строкой и используются исключительно на 
следующие цели: 

- финансирование мероприятий по землеустройству, ведению земельного кадастра, 
мониторинга, охране земель и повышению их плодородия, освоению новых земель, на 
компенсацию собственных затрат землепользователя на эти цели и погашение ссуд, 
выданных под указанные мероприятия и процентов за их использование. Средства на эти 
цели расходуются по соответствующим нормативам; 

- инженерное и социальное обустройство территории. 
Средства земельного налога и арендной платы за сельскохозяйственные угодья, 

расходуются на указанные выше цели только для нужд собственников, владельцев и 
пользователей сельскохозяйственных земель. 

Не использованные в течение года остатки средств налога и арендной платы 
используются по целевому назначению в следующем году. 

В настоящее время налогообложению недвижимости уделяется недостаточное 
внимание – как источнику дохода региональных бюджетов. Действующий механизм 
налогообложения не стимулирует рационального использования имущества и земли, 
повышения эффективности производства с целью увеличения его доходности и в связи с 
этим требует совершенствования. 
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ИННОВАЦИИ, ИНВЕСТИЦИИ И ИНВЕСТИЦИОННЫЙ КЛИМАТ 
 

ИНВЕСТИЦИИ И ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПОЛИТИКА 
 

И.И. Иваницкая  
 

Инвестиции играют важнейшую роль в поддержании и наращивании 
экономического потенциала страны. Это, в свою очередь, благоприятно сказывается  на 
деятельности предприятий, ведет к увеличению валового национального продукта, 
повышает активность страны на внешнем рынке. 

Следует отметить, что современная российская деловая среда  не является 
благоприятной для  привлечения инвестиций в реальную экономику.  Инвестиционные 
ресурсы распределяются между регионами крайне неравномерно, в основном 
концентрируясь в крупных мегаполисах и   богатых природными ресурсами регионах.  
Остальные регионы и большая часть перерабатывающих отраслей России не имеют 
возможности использовать инвестиционный потенциал.  

 Именно инвестиционной деятельности отводится ключевое место в процессе 
проведения крупномасштабных политических, экономических и социальных 
преобразований, направленных на создание благоприятных условий для устойчивого 
экономического роста. С позиции сущности реформирования экономики проблема 
повышения инвестиционной активности и улучшения инвестиционного климата является 
одной из узловых.  

 В экономике рыночного типа, к которой в настоящее время относят и Россию, 
хозяйствующие субъекты сами принимают решения об осуществлении инвестиций. При 
этом экономические агенты финансируют капиталовложения либо самостоятельно, либо 
за счет заимствования средств на финансовых рынках на конкурентной основе. Главными 
критериями необходимости инвестиций являются рост эффективности производства и 
максимизация прибыли. К тому же технологические изменения в состоянии базовых 
отраслей требуют больших капиталовложений. 

В инвестиционной сфере России существует свой переходный период, 
характеризующийся определенными особенностями, к числу которых относятся: 
� снижение доли и объема государственных инвестиций; 
� формирование новой системы инвестиционных стимулов, в которой решающую роль 
играет ориентация на получение прибыли. Возрастает роль критериев принятия 
инвестиционных решений на основе анализа издержек и доходов; 
� в экономике наблюдается возрастание доли производства потребительских товаров 
при одновременном сокращении выпуска товаров производственного назначения; 
� возникают новые, в первую очередь негосударственные, источники финансирования. 

В России, несмотря на периодическое оживление инвестиционного процесса, 
начиная с начала девяностых годов ХХ века, продолжается «инвестиционный голод». 
Опыт реформирования отечественной экономики показал, что основным источником 
инвестиций являлись и продолжают оставаться собственные средства предприятий. За 
годы реформ не стали достаточно надежными и стабильными ресурсами ни кредиты 
коммерческих банков, ни бюджетные средства, ни портфельные инвестиции, ни средства 
населения.  Поэтому при фактически огромном дефиците внутренних средств, 
стремительном старении промышленно-производственного потенциала страны, 
необходимости обеспечения технологического перевооружения промышленных отраслей 
национальная экономика испытывает значительные потребности в инвестициях. 

Для решения проблемы привлечения инвестиций в экономику страны необходима  
серьезная государственная инвестиционная политика, представляющая собой комплекс 
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народнохозяйственных подходов и решений, определяющих объем, структуру и 
направления использования инвестиций в сферах и отраслях экономики. 

Главной задачей государственной инвестиционной политики является 
формирование благоприятной среды, способствующей привлечению и повышению 
эффективности использования инвестиционных ресурсов в развитии экономики и 
социальной среды. 

Инвестиционная политика должна быть ориентирована на: 
- определение целесообразных для каждого периода времени объемов 

инвестиций и их структуры: отраслевой, воспроизводственной, технологической, 
территориальной и по формам собственности; 

- выбор приоритетов; 
- повышение эффективности инвестиций. 

 Данное определение обрисовывает все составляющие инвестиционной политики, 
но можно дать  и более широкое трактование. Инвестиционная политика государства – 
комплекс взаимосвязанных целей и мероприятий по обеспечению необходимого уровня и 
структуры капиталовложений в экономику страны и отдельные ее сферы и отрасли, 
повышению инвестиционной активности всех основных агентов воспроизводственной 
деятельности: населения, предпринимателей и государства.  Проще говоря, 
инвестиционная политика – это деятельность государства, направленная на изыскание 
источников инвестиций и установление рациональных областей их использования.  

Цель инвестиционной политики государства заключается в: 
− обеспечении структурной перестройки экономики; 
− стимулировании предпринимательства  и частных инвестиций; 
− создании дополнительных рабочих мест; 
− привлечении инвестиционных ресурсов из различных источников, включая 

иностранные инвестиции; 
− стимулировании создания негосударственных структур, для аккумулирования 

денежных сбережений населения на инвестиционные цели; 
− создании правовых условий и гарантий для развития ипотечного кредитования; 
− развитии лизинга в инвестиционной деятельности; 
− поддержке малого и среднего предпринимательства; 
− совершенствовании системы льгот и санкций при осуществлении инвестиционного 

процесса; 
− создании условий для становления и развития венчурного инвестирования. 

 Следует отметить, что государственное регулирование инвестиций и 
инвестиционная политика  - не однозначные термины. Во-первых, инвестиционная 
политика может иметь направленность невмешательства, тогда как понятие 
«государственное регулирование инвестиционной деятельности» говорит само за себя; во-
вторых, государственное регулирование инвестиционной деятельности содержит 
инструменты, не относящиеся непосредственно к инвестиционной политике. 

Государство регулирует инвестиционную активность посредством 
законодательства, через государственное планирование, программирование, через 
государственные инвестиции, субсидии, льготы, кредитование, осуществление 
социальных и экономических программ. Для государственного регулирования особенно 
важно найти оптимальное сочетание рыночной свободы и государственного 
регулирования. 

Содержание  государственного регулирования инвестиционной деятельности  
определяется целями, стоящими перед государственными органами, а также средствами и 
инструментами, которыми располагает государство при проведении инвестиционной 
политики. 

Государственное регулирование инвестиционной деятельности представляет 
собой совокупность государственных подходов и решений, закрепленных 
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законодательством, организационно-правовых форм, в рамках которых инвестор 
осуществляет свою деятельность.  Регулирование выражается в прямом управлении 
государственными инвестициями: системе налогов с дифференцированием налоговых 
ставок и налоговых льгот, финансовой помощи в виде дотаций, субсидий, бюджетных 
ссуд, льготных кредитов, в финансовой и кредитной политике, ценообразовании, выпуске 
в обращение ценных бумаг, амортизационной политике. 

До недавнего времени политика в области инвестиций была прерогативой 
федерального центра, принимающего решения о «горизонтальном» и «вертикальном» 
перераспределении инвестиций. Инвестиционные кризисы доказали неэффективность 
такой системы, и регулирование инвестиционной деятельности постепенно смещается  на 
региональный уровень, на котором лучше видны текущие задачи развития, возможные к 
применению методы стимулирования. 

К основным принципам инвестиционной политики государства на современном 
этапе можно отнести: 

- снижение реальных процентных ставок до уровня, соответствующего 
эффективности инвестиций в реальный сектор экономики на основе обеспечения 
сбалансированного бюджета и дальнейшего снижения инфляции; 

- проведение налоговой реформы, предполагающей рассмотрение 
инвестиционных возможностей субъектов рынка на основе упорядочения, упрощения и 
структурной перестройки существующей налоговой системы, а также совершенствования 
амортизационной политики; 

- осуществления процесса реформирования предприятий с целью повышения их 
инвестиционной привлекательности; 

- формирование организационно-правовых предпосылок снижения 
инвестиционных рисков с целью стимулирования сбережений населения, прямых 
инвестиций внутренних и внешних инвесторов; 

- повышение эффективности использования бюджетных инвестиционных 
ресурсов на основе их конкурсного размещения, смешанного государственно-
коммерческого финансирования приоритетных инвестиционных проектов, представления 
государственных гарантий по частным инвестициям и усиления государственного 
контроля за целевым использованием бюджетных средств.14  

В условиях глобализации экономики и интернационализации инвестиций  еще 
одним важным принципом инвестиционной политики государства является создание 
условий для совершенствования корпоративных отношений, приведения уровня 
корпоративного управления в отечественных компаниях к международным стандартам. 

Не меньшее значение на современном этапе развития российской экономики    
приобрела региональная инвестиционная политика. 

Инвестиционная политика  и страны, и региона зависит от того, каким образом 
протекает инвестиционный процесс, то есть многосторонняя деятельность участников 
воспроизводственного процесса по наращиванию ВВП и ВРП.  В результате 
инвестиционной деятельности многообразных участников осуществляются практические 
действия по реализации всевозможных видов инвестиций: реальных и финансовых; 
долгосрочных и краткосрочных; государственных, частных и иностранных. 

В инвестиционной деятельности государство выступает в нескольких лицах:  
- организатора инвестиционно-финансового рынка; 
- участника инвестиционно-финансового рынка; 
- менеджера инвестиционных процессов. 

Цели и задачи региональной инвестиционной политики, а также формы и методы 
ее реализации в различных регионах могут не совпадать, однако существуют общие 

                                                 
14 Государственное регулирование рыночной экономики/ под ред. Кушлина В. И., Волгина Н.А. - М.: 
Экономика. – 2000. – 735 с. 
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генерализированные цели и задачи инвестиционной политики, которые заключаются в 
следующем: 
− расширение объема  и повышение эффективности инвестиций за счет 
совершенствования их структуры; 
− приоритетное развитие производств, имеющих стратегически важное значение для 
экономики региона и страны в целом; 
− превращение государственных инвестиций в «локомотив» повышения 
инвестиционной активности, в средство управления структурной трансформацией 
экономики; 
− создание благоприятного инвестиционного климата в регионе как предпосылки 
экономического роста. 

Инвестиционный процесс представляет собой многостороннюю деятельность 
участников воспроизводственного процесса по наращиванию капитала нации. Это – 
явление сложное и многообразное, поэтому целесообразно рассмотреть  сущность самого 
понятия «инвестиции» и их классификацию. 

Среди ученых-экономистов нет единого мнения относительно самого понятия 
“инвестиции”. Если говорить обобщенно, то инвестициями являются средства, 
вкладываемые в экономику, в экономические объекты и проекты, предназначенные для 
обеспечения производства экономическими ресурсами в будущем. Если же давать полное 
определение, то инвестиции – это любые имеющиеся средства, призванные служить 
удовлетворению будущих потребностей, для чего они отвлекаются от текущего 
использования и вкладываются в определенное направление, приносящее выгоду.  

 Под инвестициями понимаются финансовые, имущественные и интеллектуальные 
ценности, вкладываемые в объекты предпринимательской и других видов деятельности с 
целью получения прибыли или достижения социального эффекта. Ели речь идет о 
реальных инвестициях, инвестициями являются долгосрочные вложения капитала в 
предприятия различных отраслей экономики. 

В состав инвестиций входят: денежные средства; целевые банковские вклады; 
акции; паевые взносы и другие ценные бумаги; движимое и недвижимое имущество 
(здания, сооружения, оборудование и т.д.); имущественные права, вытекающие из 
авторского права и других интеллектуальных ценностей; совокупность технических, 
технологических, коммерческих знаний, «ноу-хау»; право пользования природными 
ресурсами, другие права и ценности. 

Совокупность практических действий юридических лиц, граждан и государства по 
реализации инвестиций характеризуется как инвестиционная деятельность. Объектами 
инвестиционной деятельности являются вновь создаваемые и модернизируемые основные 
фонды, оборотные средства, ценные бумаги, земля и так далее. 

Инвестиционная сфера – это совокупность отраслей экономики, продукция 
которых выступает в роли инвестиций. В состав инвестиционной сферы входят:  
- сфера капитального строительства; 
- инновационная сфера; 
- сфера обращения финансового капитала; 
- сфера реализации имущественных прав субъектов. 

Субъектами инвестиционной деятельности могут выступать инвесторы (заказчики), 
подрядчики и пользователи объектов, поставщики  товарно-материальных ценностей, 
банки, инвестиционные компании, граждане государства и зарубежных стран. 

 В зависимости от субъекта инвестиционной деятельности выделяются: 
- государственные инвестиции (средства бюджетов, внебюджетных фондов, заемные 
средства, средства государственных предприятий); 
- инвестиции граждан; 
- инвестиции негосударственных предприятий; 
- иностранные инвестиции; 
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- совместные инвестиции. 
В зависимости от оперируемых ценностей различают три типа инвестиций: 

реальные, финансовые и интеллектуальные. 
Реальные инвестиции включают вложения средств в материальные активы 

(вещественный капитал: здания, оборудование, товарно-материальные запасы и др.) и 
нематериальные активы (патенты, лицензии, «ноу-хау» и др.). 

Под финансовыми инвестициями понимаются вложения в ценные бумаги (акции, 
векселя, облигации и др.), целевые банковские вклады, депозиты и т.д. 

Интеллектуальные инвестиции – это вложения средств в творческий потенциал 
общества, объекты интеллектуальной собственности, вытекающие из авторского, 
изобретательского и патентного права. 

По характеру участия в инвестировании выделяют прямые, непрямые и 
портфельные инвестиции.  

Под прямыми  инвестициями понимается непосредственное участие инвестора в 
выборе объекта инвестирования и вложении средств без посредников. Непрямые 
инвестиции – это инвестирование через посредников. Например, приобретение лицами 
инвестиционных сертификатов инвестиционного фонда, который размещает полученные 
средства в объекты инвестирования по своему усмотрению, участвует в управлении ими и 
распределяет часть прибыли среди клиентов. Портфельные инвестиции – это вложения 
капитала в различные ценные бумаги 

Инвестиции в воспроизводство основных фондов осуществляются в форме 
капитальных вложений. Это лишь один из видов инвестиционных ресурсов, 
направляемых на создание новых, техническое перевооружение, реконструкцию и 
расширение действующих основных фондов производственного и непроизводственного 
назначения. Инвестиции же кроме основных фондов могут вкладываться в оборотные 
фонды, различные финансовые активы и отдельные виды нематериальных активов. 

Капитальные вложения различаются по  назначению, отраслевому и 
территориальному направлению, характеру воспроизводства, технологической структуре 
и по источникам финансирования. 

Отраслевая структура характеризуется распределением капитальных вложений 
между отраслями народного хозяйства страны. Территориальная структура характеризует 
соотношение капитальных вложений по регионам страны. Технологическая структура – 
это соотношение доли капитальных вложений, направляемых на строительно-монтажные 
работы, оборудование, инструмент, проектно-изыскательские работы, прочие работы и 
затраты. 

Воспроизводственная структура основных производственных фондов 
характеризует распределение капитальных вложений между различными видами 
воспроизводства: новое строительство, реконструкция, расширение, техническое 
перевооружение действующих предприятий. 

При директивном планировании объемы и структура капитальных вложений 
формировались централизованно.  В рыночных условиях основной регулятор объема и 
структуры  инвестиций – рынок. Кроме него капитальные вложения в отдельные отрасли 
экономики и социальной сферы (инфраструктура, наука, экология и др.) регулируются 
государством.  

Источниками капитальных вложений, а, следовательно, инвестиционной 
активности, являются ВВП (та часть, которая используется на накопление), отечественные 
и зарубежные  займы. Указанные источники являются первичными. Посредством 
финансово-кредитной системы страны  ресурсы распределяются, перераспределяются и 
выступают в виде: собственных финансовых ресурсов и внутрихозяйственных резервов; 
заемных, привлеченных средств инвесторов; бюджетных ассигнований; поступлений от 
благотворительных мероприятий и денежных средств населения. 
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Инвестиционную деятельность можно определить как совокупность практических 
действий по реализации всевозможных видов инвестиций. 

Инвестиционная политика зависит от внутренней и внешней конъюнктуры – 
состояния экономики, уровня инвестиционной активности, тенденций роста и спада. 
Поэтому различают краткосрочную и долгосрочную инвестиционные политики, которые 
отличаются друг от друга временными факторами действия, продолжительностью 
периода, на который рассчитаны проводимые мероприятия.  Долгосрочная политика 
намечает линию экономического поведения на много лет вперед, краткосрочная же – на 
год или несколько месяцев. 

В настоящее время возникла потребность устанавливать реально осуществимые 
темпы развития инвестиционной сферы, определять плановые показатели инвестиций, 
формировать их структуру, перечень целевых программ и инвестиционных проектов, 
подлежащих практической реализации в плановом периоде на основе многовариантных 
прогнозных расчетов.  Прогнозирование инвестиций – сложный, многоступенчатый 
процесс изучения вероятностных сторон вложения капитала в ту или иную сферу 
экономики в будущем. 

Прогнозирование инвестиций предполагает: 
− осуществление количественного и качественного анализа тенденций 
инвестиционных процессов, существующих проблем и новых явлений; 
− альтернативное предвидение будущего развития отраслей народного хозяйства как 
возможных объектов вложения капитала; 
− оценку возможностей и последствий вложения средств в ту или иную сферу 
экономики. 

Разрабатываются краткосрочные, среднесрочные и долгосрочные прогнозы 
инвестиционной деятельности.  

Краткосрочный прогноз служит для выработки тактики инвестирования и оценки 
возможных вложений в краткосрочные финансовые инструменты.  Он  разрабатывается с 
учетом влияния кратковременных факторов, выявленных в процессе анализа 
краткосрочных колебаний на рынке инвестиций. 

Среднесрочный прогноз предназначен для корректировки стратегии 
инвестиционной деятельности и обоснования вложений в относительно небольшие по 
капиталоемкости объекты реального инвестирования и долгосрочные финансовые 
инструменты. 

Долгосрочный прогноз связан, прежде всего, с выработкой стратегии 
инвестиционной деятельности и вложением средств в крупные капиталоемкие объекты 
реального инвестирования. 

 С точки зрения достоверности инвестиционное прогнозирование следует 
осуществлять на уровне страны в целом (макроуровень), отраслей и подотрослей, 
регионов (мезоуровень), отдельных  предприятий (микроуровень).  Процесс 
прогнозирования инвестиций можно условно подразделить на три этапа: 
− прогнозирование возможных инвестиционных потоков; 
− прогнозирование потребности в инвестициях; 
− оценка экономической эффективности использования инвестиций с учетом 
факторов инвестиционного риска. 

 Анализируя международный опыт в области планирования инвестиций, можно 
отметить, что компании определяют для себя  группу критериев, позволяющих принимать 
решения об объемах и направлениях инвестиций.  Можно определить основные критерии, 
являющиеся базовыми практически для всех компаний, занимающихся инвестиционным 
планированием, это: размеры местного  рынка; природные ресурсы и географическое 
положение страны (региона); доступность рынка; рабочая сила; валютный риск; 
возвращение капитала; защита прав интеллектуальной собственности;  торговая политика 
(уровень тарифов, обменный курс национальной валюты, квоты, лицензии и др.); 
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политическая стабильность; макроэкономическая политика (экономическая 
стабильность); инфраструктура и услуги (дороги,  порты, коммуникационные сети, 
юридические, страховые фирмы, коммерческие банки и др.). 

Помимо основных критериев определяются инвестиционные риски, включающие 
параметры, их содержание и удельный вес каждого параметра в процентах ( см. табл.10). 

Таблица 10 
Классификация инвестиционных рисков по параметрам 

№ Параметр Факторы, учитываемые параметром Уд. 
вес, % 

1 Политическая стабильность Оценивается возможность политических переворотов и 
их влияние на деловую активность 

12 

2 Отношение к иностранным 
инвестициям и прибыли 

Размеры расходов на социальные нужды 6 

3 Национализация Возможность экспроприации до предоставления 
преимуществ местным предприятиям 

6 

4 Возможность девальвации Влияние, а также действенность методов 
регулирования 

6 

5 Платежный баланс Баланс общий 6 
6 Бюрократические вопросы Уровень государственного регулирования, 

осуществление таможенных формальностей, валютных 
переводов и подобных операций 

4 

7 Темпы экономического роста Годовые фактические темпы роста валового 
национального продукта 

10 

8 Конвертируемость валюты Возможность перевода национальной валюты в 
иностранную, а также место национальной валюты на 
рынке валют в той степени, в которой это касается 
предприятия 

10 

9 Возможность реализации 
договора 

Возможность соблюдения договора, а так же 
возникновение трудностей вследствие различия в 
языках и обычаях 

6 

10 Расходы на зарплату и 
производительность труда 

Уровень зарплаты, производительности труда и 
порядок оформления на работу 

8 

11 Возможность использования 
экспертов и услуг 

Помощь, которую может ожидать предприятие в 
области юридических консультаций, бухгалтерии, по 
маркетингу, технологии, производства строительных 
работ 

2 

12 Организация связи и транспорта Возможность использования транспортных услуг, 
система связи между предприятиями, развитие 
транспортной инфраструктуры 

4 

13 Местное управление и партнеры Возможности и число партнеров, которые в состоянии 
представить капитал и решать совместно вопросы 
местного управления 

4 

14 Краткосрочные кредиты Предоставление краткосрочных кредитов 
предприятиям и возможность их использования 

8 

15 Долгосрочный кредит и 
собственный капитал 

Условия внесения партнерами своей доли в уставный 
капитал и условия предоставления кредита в 
национальной валюте 

8 

  Всего 100 
     
В России при планировании инвестиций на уровне страны и регионов используют 

понятие «инвестиционный климат». В отечественной экономической литературе 
несколько последних лет активно дискутируется  сущность данного понятия. 

 Так, по мнению П. Гаглоева, С. Белогура, «под инвестиционным климатом страны 
или региона понимается обобщение характеристики совокупности экономических, 
социальных, политических и государственно-правовых условий, создающих 
определенный уровень привлекательности финансовых вложений»15. 

                                                 
15 Гаглоев П., Белогур С. Инвестиционные просторы России // Российский инвестиционный вестник. – 1997. - № 3. - с. 36. 
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По мнению К. Гусевой, инвестиционный климат – это «система социально-
экономических отношений, формирующихся под воздействием широкого круга 
взаимосвязанных процессов на макро- и микро- уровне управления и создающих 
предпосылки для появления устойчивых инвестиционных мотиваций».16  

По смыслу все авторы трактуют инвестиционный климат как совокупность 
различных факторов, посредством которых можно определить состояние внешней 
инвестиционной среды, в которой предполагается осуществление и развитие конкретного  
инвестиционного процесса.  

Опираясь на такое понимание инвестиционного климата его структура приведена 
на рис. 1. 
 

                                                 
16 Гусева К. Ранжирование субъектов РФ по степени благоприятности инвестиционного климата // Вопросы экономики. – 1996. - № 6, 
с.62. 
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Рис. 1. Проблемы низкой  привлекательности  инвестирования в России 
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Факторы неэффективного регулирования инвестиционной деятельности 

 в Российской Федерации 
Иными словами инвестиционный климат - это  совокупность  различных факторов, 

посредством  которых можно определить состояние внешней инвестиционной среды, в 
которой предполагается осуществление и развитие конкретного инвестиционного 
процесса. 

 Следует уточнить и детализировать определение «регионального инвестиционного 
климата», который, по нашему мнению, представляет собой обобщенную характеристику 
всей совокупности социальных, правовых, экономических, организационных, 
политических, исторических, культурных предпосылок, наличие инфраструктуры рынка 
ценных бумаг и эффективного корпоративного управления. Это совокупность факторов и 
условий, предопределяющих привлечение в экономику региона инвестиций из различных 
источников финансирования для реализации интересов и целей регионального уровня. 

Чтобы обеспечить поступательное  развитие экономики и в стране в целом, и в 
каждом регионе необходим значительный инвестиционный потенциал. 

Для возникновения инвестиционных ресурсов, формирующих инвестиционный 
потенциал, необходимы следующие условия: существование сбережений и способность 
населения делать текущие сбережения; возможность обслуживания долга; иностранные 
займы и инвестиции. Масштабы и эффективность реализации инвестиционного 
потенциала определяются степенью благоприятности инвестиционного климата. 
Инвестиционный климат определяется  воздействием следующих основных факторов: 

1. Геополитическое положение региона и его природно-ресурсный потенциал. 
Приграничное положение региона, прохождение через его территорию важнейших 
транспортных путей, в том числе для осуществления внешнеэкономической деятельности, 
наличие морских портов, соседство с промышленно развитыми регионами повышают его 
привлекательность для инвесторов. 

Наличие собственной сырьевой базы, с одной стороны, повышает эффективность 
инвестиций за счет уменьшения транспортных издержек, снижения зависимости от 
внешних поставок сырья. Это может приобрести особое значение в условиях 
автоматизации региональных экономик и регионализации товарных рынков. С другой 
стороны, добывающие отрасли характеризуются высокой капиталоемкостью и 
длительными сроками окупаемости капиталоемких вложений, что делает их 
недоступными для реальных инвестиций мелких и средних инвесторов, одновременно 
ограничивая возможности привлечения кредитных ресурсов. 

2. Производственный и финансовый потенциал региона и состояние региональных 
товарных рынков. Более привлекательными для потенциальных инвесторов являются 
регионы, располагающие развитой  производственной инфраструктурой, дешевой рабочей 
силой необходимой квалификации, возможностями мобилизации финансовых ресурсов, 
свободными нишами на региональных рынках продукции производственно-технического 
назначения и товаров народного потребления. 

3. Уровень развития рыночной инфраструктуры, таких ее инвесторов, как банки, 
биржи, оптово-розничные фирмы, торговые дома, страховые, инвестиционные, 
лизинговые компании, инвестиционные фонды и др. 

Наличие этих институтов способствует формированию региональных рынков 
капитала,  возможности мобилизации финансовых ресурсов для инвестирования за счет 
привлечения средств хозяйствующих субъектов, населения, посредством выпуска ценных 
бумаг, использования ресурсов банков.  

4. Налоговая политика. Органы власти и управления субъектов Российской 
Федерации располагают широкими возможностями влияния на инвестиционный климат 
путем регулирования условий налогообложения, введения дополнительных льгот с целью 
привлечения инвестиций в приоритетные сферы экономики региона, страхование частных 
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инвестиций за счет средств бюджета субъектов Федерации, инициирования создания на 
территории региона свободных экономических зон или режима наибольшего 
благоприятствования. 

5. Внешнеэкономические риски. Неурегулированность межнациональных, 
межбюджетных  отношений, нестабильность социально-политической ситуации в 
регионе, наличие острых социальных проблем, проявляющихся в повышении уровня 
политической активности населения, забастовочном движении, резко ухудшают климат в 
регионе  и по своему влиянию на уровень инвестиционной активности могут перевесить 
все положительные экономические факторы. 

Существуют различные методики определения сводной характеристики, 
посредством которой можно оценить состояние внешней инвестиционной среды, 
предопределяющей привлекательность и целесообразность инвестирования в ту или иную 
хозяйственную систему (экономику страны, региона, отдельного предприятия). В одних 
случаях ученые такую характеристику называют рейтингом, в других – инвестиционным 
климатом. 

Можно выделить три наиболее характерных подхода к оценке инвестиционного 
климата. 

Первый из подходов – макроэкономический. Он базируется на оценке 
макроэкономических показателей, таких как: динамика валового внутреннего продукта и 
объем  производства промышленной продукции; динамика  распределения национального 
дохода, пропорции накопления и потребления; состояние законодательного 
регулирования инвестиционной деятельности; развитие отдельных инвестиционных 
рынков, в том числе фондового и денежного. 

Второй подход – факторный, который основывается на оценке набора факторов, 
влияющих на инвестиционный климат. Среди них, например, такие как характеристика 
экономического потенциала; общие условия хозяйствования; зрелость рыночной среды в 
регионе; политические, социальные и социокультурные, организационно-правовые, 
финансовые и другие факторы. 

Третий подход – рисковый. Сторонники данного подхода в качестве составляющих 
инвестиционного климата рассматривают два основных варианта: инвестиционный 
потенциал и инвестиционные риски. Инвестиционный потенциал оценивается на основе 
макроэкономической характеристики, включающей: наличие на территории факторов 
производства; в том числе трудовых ресурсов с учетом их образовательного уровня; 
потребительский спрос; результаты хозяйственной деятельности населения в регионе; 
уровень развития науки и внедрения ее достижений; развитость ведущих институтов 
рыночной экономики; обеспеченность комплексной инфраструктурой. 

Инвестиционные риски оцениваются с позиции вероятности потерь инвестиций и 
дохода. В числе рисков учитываются: экономический, финансовый, политический, 
социальный, экологический, криминальный и законодательный.  

На основе большой группы показателей оцениваются рейтинги каждого региона в 
целом, по каждому составляющему блоку инвестиционного потенциала и по каждому 
риску. В конечном итоге оценивается состояние инвестиционного климата с позиции 
развития региональной общественной системы в целом. 

Макроэкономический подход привлекает сравнительной простотой анализа и 
расчетов. Он универсален, и его можно использовать для исследования инвестиционного 
климата в хозяйственных системах разного уровня. В нем учтена главная цель 
предпринимательской деятельности любого инвестора – получение прибыли и возврат 
вложенных средств через определенный промежуток времени. Но в нем не нашел 
отражения  инновационный тип развития и экономической устойчивости.  

Рисковый метод анализа и оценки  инвестиционного климата представляет интерес, 
прежде всего, для стратегического инвестора. Он позволяет ему не только оценить 
привлекательность территории для инвестирования, но и сопоставить уровень риска, 
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присущий новому объекту  вложения инвестиций, с существующим в привычном для него 
регионе ведения бизнеса. При использовании рискового метода преобладает учет 
интересов инвестора, причем нередко  не только экономических, но и политических.  

Преимущества факторного метода – это учет взаимодействия многих факторов-
ресурсов, а также иерархичности национальной экономической системы; использование 
статистических данных, нивелирующих субъективизм экспертных оценок; 
дифференцированный подход к различным уровням экономики, регионам при 
определении их инвестиционной привлекательности; стремление обеспечить максимально 
эффективное использование всех возможных источников инвестиций. 

Категория «инвестиционный климат»   достаточно субъективна, но, тем не менее, 
позволяет определить внешнюю инвестиционную среду, в которой предполагается 
осуществлять инвестиционный процесс, в то время, как традиционные  методы 
привлечения инвестиций основаны на учете отдельных факторов, характеризующих 
отдельные направления развития предприятия, региона, страны в целом.  

Все формы  государственного воздействия на инвестиционные процессы 
подразделяются на три блока: правовой, административный и экономический.  То есть 
всю совокупность методов регулирования можно разделить на: встроенные  регуляторы 
инвестирования в рыночной экономике; экономические методы стимулирования 
инвестиционной деятельности со стороны государства; административно-правовые 
методы воздействия государственных органов на инвестиционную активность в стране. В 
зависимости от степени воздействия государства на инвестиционную деятельность 
методы можно разделить на пассивный и активный. 

 Пассивный метод связан с ориентацией предпринимателей на выбор наиболее 
эффективных вариантов инвестирования путем разработки индикативных планов 
инвестиций, активный же метод связан с прямым государственным инвестированием, а 
также проведением государственными органами мероприятий в налоговой и бюджетной 
сфере, направленных на активизацию инвестиционной активности предпринимателей. 

При обосновании  рационального плана инвестиций и приоритетных направлений 
государственной поддержки капиталовложений используются такие инструменты, как 
динамическая модель межотраслевого баланса, системы балансовых построений, 
отражающих инвестиционный процесс и его отдельные аспекты. 

Государство реализует функцию по формированию в стране благоприятной 
инвестиционной среды через активный метод,  связанный с повышением эффективности 
инвестиционной деятельности, через инструменты активного метода, которые обобщенно 
можно представить в следующем виде: создание благоприятных условий для 
деятельности частных предпринимателей; прямое участие государства в эффективных и 
значимых для страны проектах; внедрение принятых в международной практике 
критериев оценки финансовой эффективности инвестиций, таких как текущая 
приведенная стоимость, внутренняя норма рентабельности, срок окупаемости; 
стимулирование инвестиционной активности частного сектора экономики посредством 
налоговых льгот. 

Некоторая часть инвестиций осуществляется непосредственно государством. 
Специалисты расходятся во мнении, хорошо это или плохо, должно ли государство 
подменять собой частных инвесторов,  но едины в одном – важен не объем 
государственных инвестиций, а их эффективность, то, насколько они дополняют частные 
инвестиции. 

Государственные инвестиции в первую очередь определяются государственной 
инвестиционной программой, в которой отражается, сколько и каких инвестиций нужно 
экономике, как для достижения текущих целей, так и в контексте долгосрочного развития. 
Государственные инвестиции в виде прямого финансирования инвестиционных проектов 
из государственного бюджета или предоставления льготных инвестиционных  кредитов 
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государственными  финансовыми институтами – это важная составляющая 
инвестиционной деятельности.  

Инструменты воздействия на частные  инвестиционные решения условно можно 
разделить на три группы: макроэкономические, микроэкономические и 
институциональные. К первой группе относятся инструменты, которые создают 
общеэкономический климат инвестиций: влияют на процентную ставку, темпы роста 
экономики и внешнеторговый режим.  

Наиболее эффективными среди микроэкономических инструментов регулирования 
инвестиций являются  меры, непосредственно влияющие на объем фондов, остающихся в 
распоряжении предприятия. Финансирование внутренних инвестиций  обычно 
осуществляется  из амортизационного фонда и прибыли. Из этого вытекают налоговые 
инструменты воздействия государства на инвестиционный процесс. В рамках налогового 
регулирования  существуют такие формы стимулирования инвестиций, как ускоренная 
амортизация, инвестиционный налоговый кредит, выведение из-под налогообложения 
части прибыли, направляемой на финансирование капиталовложений производственного 
и непроизводственного назначения. 

Специальным инструментом поощрения частных инвестиций являются 
государственные гарантии осуществляющему финансирование проекта учреждению. 
Положительным в данном инструменте является то, что в условиях высокого риска 
государство может эффективно повысить  заинтересованность инвесторов, уровень 
инвестиций  и взимать плату, которая может стать существенным источником 
поступлений в бюджет, отрицательным – гарантии могут превратиться в реальные долги, 
а также наличием целого ряда ограничителей. 

Институциональные инструменты инвестиционной политики заключаются в 
создании механизмов координации инвестиционных решений частных компаний между 
собой и с государственными инвестиционными  программами. Существует множество 
форм институциональных механизмов – от создания картелей в экспортных или 
переживающих кризис отраслях до политических и неформальных контактов.  Создание 
финансово-промышленных групп позволяет свести вместе финансовый капитал и 
реальный сектор. Привлекает инвестиции  и своевременная и качественная информация и 
консультации между правительством и деловыми кругами. 

Иностранные инвестиции регулируются теми же методами, что и частные, но 
инструменты могут носить специфический характер.  При привлечении и регулировании 
иностранных инвестиций используются гарантии правительства, налоговые инструменты 
– льготы, временные освобождения от налогов, преференции, институциональные 
инструменты – например, создание консультативных советов, лицензирование, 
ограничение или полное закрытие доступа в отдельные сферы деятельности. 

Специфика региональной инвестиционной политики заключается в более узком 
круге доступных инструментов регулирования инвестиционной деятельности и в 
некоторой подчиненности инвестиционной политике федерального уровня, особенно в 
сфере законодательного регулирования. Данная специфика определена Конституцией 
Российской Федерации. 

Еще одной специфической чертой проведения региональной  инвестиционной 
политики  является ее малая ресурсная база, а, значит, приходится применять наиболее 
эффективные методы по приоритетным направлениям и более полно использовать 
законодательное и косвенное регулирование. 

На практике регионы имеют возможность применять следующие методы 
проведения инвестиционной политики: 

- предоставление налоговых льгот участникам инвестиционной деятельности 
(регулирование ставок некоторых федеральных налогов, поступления от которых 
зачисляются в региональные бюджеты, установление региональных и местных налогов в 
соответствии с законодательством федерального и регионального уровня, создание на 
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своей территории свободных экономических зон с особо льготными налоговыми 
условиями для инвесторов); 

- создание за счет средств региональных бюджетов страховых и залоговых фондов, 
гарантирующих соблюдение обязательств перед инвесторами; 

- участие региональных органов власти в инвестиционной деятельности через 
предоставление бюджетных кредитов, выпуск государственных займов, государственных 
инвестиций. 

Регионы могут даже влиять  на методы регулирования инвестиционной 
деятельности на федеральном уровне – посредством законодательной инициативы. 

Таким образом, регионы обладают богатым инструментарием для регулирования 
инвестиционной деятельности с целью достижения главной задачи инвестиционной 
политики – создания необходимого уровня инвестиционной активности и эффективной 
направленности инвестиций.  

Например, по оценкам независимых экспертов, Республика Коми имеет один из 
наиболее высоких инвестиционных рейтингов среди регионов России. Это обоснованно, 
так как республика  обладает рядом уникальных преимуществ для инвесторов, 
обусловленных наличием богатейшей минерально-сырьевой базы (валовая ценность 
запасов полезных ископаемых республики составляет 8 % прогнозного потенциала 
России), недра республики содержат почти 30 % разведанных, подготовленных к 
промышленному освоению запасов бокситов России, около 50 % титановых руд, около 80 
% пьезооптического и кварцево-жильного сырья, значительную часть ресурсов России по 
высококачественным баритовым рудам, каменным и каменно-магниевым солям. Таким 
образом, Республика Коми располагает значительным потенциалом для привлечения и, 
что важнее, для эффективного применения инвестиций, расширения уже существующих 
производств и создания новых. В частности, в настоящее время в республике разработан 
ряд инвестиционных проектов, имеющих общегосударственное значение. К ним 
относятся: 

- строительство железнодорожной магистрали Архангельск – Сыктывкар- Пермь. 
Новая железнодорожная магистраль сократит до 800 км пробег из регионов Урала и 
Сибири к Архангельску и Мурманску и обеспечит выход к портам Финляндии. Основной 
объем грузоперевозок по новой магистрали составят коксующиеся и энергетические угли, 
лесо- и пиломатериалы, нефтяные продукты, бокситовые, марганцевые и хромитовые 
руды, строительное и технологическое оборудование (расчетный объем инвестиций 650 
млн. долл. США); 

- создание в Удорском районе Республики Коми на базе избыточных 
лесосырьевых ресурсов производства товарной беленой сульфатной целлюлозы из 
древесины лиственных и хвойных пород в объеме 500 тыс. в год (общая сумма 
инвестиционных затрат расчетно составляет 796,4 млн. долл. США); 

- строительство завода по производству соли «Экстра». Проектом 
предусматривается организация рентабельного производства высококачественной соли 
мощностью 360 тыс. в год на базе крупного месторождения (2750 млн. тонн утверждены 
Государственной Комиссией по запасам каменной соли). Сегодня спрос на данную 
продукцию в Европейской части Российской Федерации покрывается за счет импорта 
соли из стран Дальнего Зарубежья (стоимость реализации проекта 1681 млн. руб.) и др.  

Необходима разработка механизмов реализации государственной политики для 
обеспечения экономической безопасности  как хозяйствующих субъектов, так и региона в 
целом. Такими механизмами являются: активизация инвестиционной деятельности путем 
усиления регулирующей и стимулирующей роли государства в привлечении инвестиций в 
реальный сектор экономики, создание эффективно действующей системы защиты прав 
собственности инвесторов, создание условий для дополнительных эмиссий акций, 
налоговое стимулирование инвестиционной деятельности, обеспечение высокого уровня 
корпоративного управления.  
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В Республике Коми на сегодняшний день действует республиканский закон об 
инвестиционной деятельности, определяющий правовые и экономические условия ее 
осуществления, а также формы государственной поддержки инвестиционной 
деятельности, порядок ее оказания органами государственной власти республики. 

Важным элементом  системы стимулирования инвестиционной деятельности 
является налоговое стимулирование, как инвесторов, так и самих эмитентов. В этих целях 
государству необходимо разработать ряд мер, способных стимулировать потенциальных 
инвесторов, включая население к повышению инвестиционной активности. 

Говоря о налоговом стимулировании инвестиционной деятельности посредством  
использования механизма рынка ценных бумаг, следует отметить, что российскими 
регионами не используется практически ни одна из форм налогового стимулирования 
инвесторов в ценные бумаги, положительно зарекомендовавших себя в большинстве 
развитых стран мира.  К таким формам относятся: 

- освобождение от налога на доходы физических лиц и налога на прибыль по 
операциям с ценными бумагами; 

- зачет отрицательных курсовых разниц для различных инвесторов; 
- перенос отрицательных разниц на несколько лет вперед; 
- поощрение долгосрочных инвестиций налоговыми льготами, если акции 

держатся определенной доли бизнеса; 
- налоговое поощрение вложений в акции приоритетных отраслей или акции, 

имеющие листинг на фондовой бирже; 
- вычет процентов за кредит, взятый на покупку акций, из налогооблагаемой базы. 
Кроме того, в целях стимулирования инвестиционной деятельности 

целесообразным также является восстановление налоговой льготы, действовавшей до 1 
января 2002 г. В соответствии с этой инвестиционной льготой, компании могли выводить 
из-под налогообложения 50 % прибыли, если она направлялась на инвестиции. При этом 
не следует забывать, что налоговая льгота влияет на увеличение налогооблагаемой базы. 

Еще одним эффективным механизмом активизации инвестиционной деятельности 
предприятий Республики Коми, в условиях недостатка собственных оборотных средств и 
невозможности получения дорогостоящих банковских кредитов является выпуск 
дополнительных акций в целях привлечения инвестиций. Однако, анализ структуры 
инвестиций в основной капитал по источникам финансирования как в целом в стране, так 
и в Республике Коми показывает, что роль дополнительных эмиссий ценных бумаг в 
привлечении инвестиций является мизерной, а доля государственных инвестиций заметно 
уменьшается.  

Несмотря на внушительные масштабы сформированного в ходе приватизации 
корпоративного сектора, включающего около 30 тыс. акционерных компаний, роль 
эмитируемых ими ценных бумаг в финансирование инвестиций  в России очень мала и 
составляет менее 1 % общего объема капитальных вложений в основной капитал. 

Среди наиболее существенных причин отсутствия масштабных дополнительных 
эмиссий  можно выделить следующие: 

- противодействие этому держателей значительных пакетов акций, поскольку это 
ведет к уменьшению доли принадлежащих им ценных бумаг в уставном капитале 
общества и ослабляет контроль над ними; 

- малочисленность эффективных собственников – субъектов присвоения, прямо 
или опосредованно обеспечивающих расширенное воспроизводство валового внутреннего 
продукта; 

- незаинтересованность в раскрытии финансовой информации предприятиями и 
профессиональными участниками рынка ценных бумаг; 

- пассивность отечественных институциональных инвесторов (страховых 
компаний, негосударственных пенсионных фондов) на рынке ценных бумаг;  

- достаточно высокое налогообложение дополнительных выпусков ценных бумаг; 
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- разочарование большей части инвесторов в возможностях фондового рынка, 
недоверие к ценным бумагам, эмитентами которых является как государство, так и 
акционерные общества; 

- слабая правовая и гарантийная защита инвестиций, отсутствие эффективной 
системы защиты прав собственности; 

- неразвитость отдельных составляющих инфраструктуры и субъектов рынка 
ценных бумаг; 

- неэффективность существующего механизма государственного регулирования 
рынка ценных бумаг;  

- низкая правовая культура потенциальных отечественных инвесторов;  
-  не высокий уровень практики корпоративного управления, который оказывает 

негативное воздействие на эффективность инвестиций, а также способствует 
возникновению более крупных проблем системного характера на национальном и 
региональном уровне. 

Опыт показал, что проведение акционерными обществами дополнительных 
эмиссий сталкивается с упорным противодействием владельцев крупных пакетов акций. 
Они, к сожалению,  предпочитают скорее оставить свои компании без притока 
инвестиций (путем дополнительных эмиссий), чем допустить возможность уменьшения 
принадлежащего им пакета акций. Эти акционеры  понимают, что при дополнительной 
эмиссии, для сохранения своей доли и удержания контроля над предприятием, им 
необходимо будет вложить значительные средства в приобретение дополнительных акций 
(несравнимые по размеру с теми затратами, которые они понесли при приобретении 
данных пакетов в период приватизации). И это несмотря на то, что вложенные ими 
средства пойдут на развитие принадлежащего им же акционерного общества.  

Такое положение связано с отсутствием эффективных собственников, призванных 
реализовывать и оптимально сочетать свои явно частные и общественные функции и, тем 
самым, прямо или косвенно обеспечивать рост благосостояния общества и большинства 
его социальных групп. 

Одним из вариантов решения данной проблемы могло бы стать принятие 
специальных нормативно-правовых актов по стимулированию дополнительных эмиссий и 
предоставление акционерам соответствующих льгот.  

Конечно, отдельные льготы, предоставляемые владельцам ценных бумаг, еще 
недостаточны для активизации инвестиционной деятельности. В действие должны быть 
приведены одновременно все элементы системы стимулирования этого процесса. 

Немаловажным механизмом привлечения масштабных инвестиций является 
соблюдение и реализация принципов корпоративного управления. Низкий уровень 
корпоративного управления включает в себя и слабую правовую защиту инвестиций, и 
неэффективность механизма государственного регулирования, и низкую правовую 
культуру потенциальных инвесторов, что, в конечном счете, приводит к  корпоративным 
конфликтам, возникающим на основе передела собственности и отсутствию доверия со 
стороны потенциальных инвесторов, т.е. оказывает негативное воздействие на 
привлечение инвестиций. 

 Работая в соответствии с принципами корпоративного управления, можно 
значительно уменьшить ряд существующих причин отсутствия  масштабных эмиссий, 
поскольку добросовестная практика корпоративного управления является залогом того, 
что применяющая ее компания учитывает интересы широкого круга заинтересованных 
лиц и что руководство данной компании подотчетно самой компании. Это, в свою 
очередь, помогает поддерживать доверие со стороны инвесторов, как отечественных, так 
и иностранных,  и привлекать более долгосрочные инвестиции. Очевидно, что коренное 
улучшение корпоративного управления должно базироваться на всестороннем изучении и 
практике применения отечественного и зарубежного опыта.  
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Кроме того, привлечению инвестиций в регион может способствовать определение 
рейтинга корпоративного управления предприятиями Республики Коми. Данный рейтинг 
представляет собой анализ, показывающий, в какой степени  управление данной 
компанией соответствует положениям  Корпоративного кодекса  и международным 
принципам корпоративного управления и определяющий, как интересы акционеров 
компании поддерживаются управленческими действиями.  Наличие рейтинговой оценки 
корпоративного управления в конечном итоге будет способствовать стабильному 
положению компании в глазах потенциальных инвесторов и привлечению масштабных  
инвестиций. 

Таким образом, в современных условиях развития  экономики, для решения задач 
подъема региональной экономики на долгосрочную перспективу   и обеспечения 
экономического роста  необходим комплексный подход к проблеме привлечения 
инвестиционных ресурсов и активизации инвестиционной деятельности хозяйствующих 
субъектов. Поэтому первостепенное значение приобретает анализ источников 
потенциальных инвестиций, достоверная оценка  реальных возможностей их 
мобилизации, а также путей решения проблем их привлечения  и выработка стратегии 
обеспечения эффективности привлекаемых инвестиций.    
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ИНОСТРАННЫЕ ИНВЕСТИЦИИ 
 

И.К. Проничев  
 
В настоящее время существует сравнительно достаточная законодательно-правовая 

база, которая способствует регулированию инвестиционной деятельности, однако, она не 
является единой системой.  

Одним из основополагающих факторов привлекательности национальной 
экономики для иностранного инвестора было и остается создание и поддержание 
нормально действующей правовой  системы, позволяющей: 
− соблюдать права собственности при осуществлении инвестиционного процесса в 

стране и любом из её регионов; 
− регулировать правовые отношения между участниками и партнерами 

инвестиционного процесса; 
− умело управлять и поддерживать процесс инвестирования в стратегическом 

будущем; 
− поддерживать нормальную действенную инфраструктуру в любом из регионов 

страны; 
− устранять излишние бюрократические и прочие административные преграды для 

бизнеса; 
− соблюдать государственные интересы, как для организации-донора, так и для 

страны-реципиента. 
В развитии правового регулирования деятельности  иностранных инвесторов 

можно выделить  следующие этапы: 
- в 1987 г. был  введен закон о совместных предприятиях с  участием в них  

советских и иностранных экономических объектов; 
- в октябре 1990 г. был издан указ «Об иностранных инвестициях в СССР»; 
- в декабре 1990 г. были приняты «Основы законодательства об инвестиционной 

деятельности в СССР». 
Более совершенная правовая база регулирования инвестиционной деятельности  

иностранных инвесторов в России была создана с принятием Законов РФ «Об 
инвестиционной деятельности в РСФСР», от 26.06.1991, “Об иностранных инвестициях” 
от 04.07.1991. В этом законе иностранным инвесторам впервые было разрешено иметь 
100% капитала в Российских компаниях и полностью их контролировать. В настоящее 
время основой  их нормативного регулирования являются: базисные законы РФ 
(Конституция РФ, ГК РФ), Законодательные акты и нормативные документы, 
непосредственно регулирующие привлечение иностранных инвестиций, Федеральный 
закон «Об инвестиционной деятельности в РФ, осуществляемой в форме капитальных 
вложений» от 25.02.1999 № 39-ФЗ (в ред. Федеральных законов от 02.01.2000 №22-ФЗ, от 
22.08.2004 №122-ФЗ) и Федеральный закон «Об иностранных инвестициях в РФ» от 
09.07.1999 № 160-ФЗ (в ред. Федеральных законов от 21.03.2002 №31-ФЗ, от 25.01.2002 
№117-ФЗ от 08.12.2003 №169-ФЗ). 

С принятием в 1996 г. второй части  ГК РФ стало  осуществляться Гражданско-
правовое регулирование договоров с  иностранными инвесторами, в кодексе были 
закреплены различные  договорно-правовые формы привлечения  иностранных 
инвестиций: договор  коммерческой  концессии; целевой заем, возмездное оказание услуг, 
финансовая аренда и др. Однако их практической  реализации препятствовало отсутствие 
конкретного нормативно-правового механизма, которое особенно ощущалось в 
добывающих отраслях. 

Двусторонние соглашения - это важнейшие документы для осуществления 
инвестиционного процесса в России и её регионах.  Эксперты по международному и 
корпоративному праву отмечают, что в большинстве случаев все отношения между 
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крупным инвестором и его партнером в России, или между инвестором и органами 
субъекта Федерации строятся на основе конкретного двустороннего соглашения между 
странами или типового соглашения о взаимных гарантиях, защите и поощрении 
инвестиций17. Данные специальные типовые соглашения и двусторонние договоры с 
государством-кредитором для страны-заемщика зачастую подменяют в России (в случае 
иностранного участия в инвестировании конкретного проекта) действие специального 
Федерального закона «Об иностранных инвестициях в РФ» от 1999 г.  

К таким соглашениям относятся соглашения с США, Польшей, Болгарией, Грецией, 
Кубой, Румынией, Данией, Словакией, Чехией, Вьетнамом, Португалией. Подготовлены 
также (взамен устаревших} соглашения с Бельгией, Люксембургом, Турцией, 
Финляндией, Италией, а также с Норвегией, Швецией, Австралией, Кувейтом, Индией, 
Латвией, Эстонией, Кипром, Венгрией, Аргентиной и другими странами. Помимо этого, 
Россия приняла на себя все права и обязанности по подобным соглашениям, подписанным 
СССР. 

К двусторонним соглашениям относятся также нормативные акты, позволяющие 
исключить двойное налогообложение доходов и имущества. Подобные договоры, 
заключенные Россией, отменяют или снижают бремя двойного налогообложения путем 
введения специальных налоговых ставок на определенные виды доходов нерезидентов. 
Среди стран, с которыми Россия заключила такие соглашения, — Германия, США, 
Великобритания, Франция, Финляндия, Канада, Испания, Швейцария, Япония, Норвегия, 
Дания, Ирландия, Италия, Бельгия, Нидерланды, Австрия, Кипр и некоторые другие. В 
2002 г. был ратифицирован ряд соглашений об избежании двойного налогообложения, 
предотвращения уклонения от уплаты налогов на доходы и капитал, подписанных с 
правительствами Исламской республики Иран, Республики Таджикистан, Португальской 
Республики, Австрийской Республики, Финляндии, Индонезии, Норвегии, 
Демократической Социалистической Республики Шри-Ланка, Кувейта. К настоящему 
времени Россия имеет такие соглашения более, чем с 70 странами. 

Нормативные акты общефедерального характера в большинстве своем не являются 
документами “прямого” действия в отношении инвестиций и, как правило, не содержат 
соответствующих норм. Однако не вызывает сомнения положение о том, что деятельность 
иностранного капитала в России в первую очередь должна подчиняться именно им. Среди 
таких актов можно выделить Гражданский, Налоговый, Таможенный и другие кодексы, 
законы, посвященные таможенному тарифу, приватизации, акционерным обществам, 
обществам с ограниченной ответственностью, государственному регулированию 
внешнеторговой деятельности и т.д. 

Действие этих документов в отношении иностранного капитала можно 
проиллюстрировать следующим образом. Так, в Гражданском кодексе дается определение 
основных организационно-правовых форм, которые могут принимать субъекты 
хозяйственной деятельности в России, в том числе и предприятия с иностранным 
капиталом18. Для последних на сегодняшний день наиболее приемлемой формой является 
хозяйственное общество — общество с ограниченной ответственностью, общество с 
дополнительной ответственностью, закрытое и открытое акционерные общества. 

Почти 90 % инвесторов предпочитают при партнерских отношениях с российскими 
бизнесменами только форму ОАО, так как в зависимости от суммы вложенных средств и 
уровня соглашения с администрацией региона, данная форма наиболее подконтрольна для 
инвестора и, в случае особых преференций, может подлежать Международному 
Арбитражу в Стокгольме, что является дополнительной гарантией защиты прав инвестора 
в России.   

 Федеральный закон «Об иностранных инвестициях в Российской Федерации», 
принятый в июле 1999 г.,  регулирует отношения, связанные с гарантированием прав 

                                                 
17 А. Саулов Насколько хватит «золотого дождя» инвестиций/ Независимая газета. – 2002 – 12 мая. – С. 3-4.  
18 А. Чистов Регулирование инвестиционного процесса в России// Инвестиции в России.–2002. - № 5. – С. 10.  
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иностранных инвесторов при осуществлении ими предпринимательской инвестиционной 
деятельности в реальном секторе экономики России. Отношения же, складывающиеся в 
результате зарубежных инвестиций в банки и иные кредитные учреждения, в страховые 
организации, а также в некоммерческие организации, в том числе образовательные, 
благотворительные или религиозные, этим законом не регулируются. Деятельность 
иностранных инвесторов в указанных сферах регулируется соответствующим 
законодательством Российской Федерации о банках и банковской деятельности, о 
страховании, о некоммерческих организациях. 

Под иностранными инвесторами в  вышеуказанном законе понимаются иностранные 
юридические лица; иностранные организации, не являющиеся юридическими лицами; 
иностранные граждане; лица без гражданства, постоянно проживающие за пределами 
Российской Федерации; международные организации; иностранные государства. 

Иностранные инвестиции — это вложения иностранного капитала в объект 
предпринимательской деятельности на территории России в виде имущества, 
принадлежащего инвесторам, в том числе денег, ценных бумаг (в иностранной или 
российской валюте), в виде иного имущества, имущественных прав, имеющих денежную 
оценку (интеллектуальная собственность), а также в виде услуг и информации. 

Нормативными документами было определено понятие «приоритетный 
инвестиционный проект», представляющий собой проект, включенный в утверждаемый 
Правительством Российской Федерации перечень. Такие проекты могут быть двух видов: 
проекты с суммарным объемом иностранных инвестиций не менее 1 млрд. руб. и  
проекты, в которых минимальная доля иностранных инвесторов в уставном капитале 
составляет не менее 100 млн. руб. (или же эквивалентная сумма в иностранной валюте по 
курсу Центрального банка России на день вступления закона в силу).  

К приоритетным инвестиционным проектам также отнесены коммерческие 
организации с иностранными инвестициями, если доля иностранных инвесторов в 
уставном капитале составляет свыше 25 %. Любопытно отметить, что в вопросе 
предоставления иностранному инвестору льгот и привилегий в международной 
инвестиционной практике существуют два диаметрально противоположных подхода. 
Один связан с проведением политики специального поощрения иностранных инвесторов 
(отдельные развивающиеся и развитые страны). Другой - признает необходимость 
уравнивания возможностей национального и иностранного инвесторов, что отвечает 
условиям конкуренции и равенству возможностей. Это более соответствует рыночной 
экономике и стремлению любого государства «не обидеть» отечественного инвестора. 

В соответствии с российским законодательством, на территории России 
иностранным инвесторам предоставляется правовой режим не менее благоприятный, чем 
для отечественных инвесторов, однако с  определенными юридическими изъятиями. 
Изъятия ограничительного характера в отношении иностранных инвесторов могут 
устанавливаться только федеральными законами для защиты основ конституционного 
строя, нравственности, здоровья, прав и интересов других лиц, обеспечения 
обороноспособности и безопасности государства. В свою очередь изъятия 
стимулирующего характера, т. е. дополнительные льготы для инвесторов, вводятся в 
интересах социально-экономического развития страны.  

Важным правовым актом, направленным на стимулирование и регулирование 
привлекаемых иностранных инвесторов, был федеральный закон «О соглашениях о 
разделе продукции», вступивший в силу в декабре 1995 г. Соглашения о разделе 
продукции, заключаемые между государством и инвесторами, которые могут быть как 
российскими, так и зарубежными, являются договорами, в соответствии с которыми 
государство предоставляет инвестору на возмездной основе и на определенный срок 
исключительные права на поиск, разведку, добычу минерального сырья на определенном 
участке недр. Инвестор, в свою очередь, обязуется осуществить указанные работы за свой 
счет и на свой риск. Согласно основополагающему принципу соглашения, инвестор 
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освобождается от части российских налогов, отдавая при этом государству определенную 
долю добытого и (или) переработанного сырья либо его денежный эквивалент. 

Перечни участков недр, право пользования которыми на условиях раздела 
продукции могут предоставляться инвесторам, устанавливаются федеральными законами. 
К настоящему моменту принято около двух десятков нормативных актов, определяющих 
территории, недра которых могут разрабатываться на условиях раздела продукции, 
главным образом это нефтяные и газовые ресурсы. 

В апреле 1996 г. Думой в I чтении был  принят проект закона «О договорах 
концессии российскими и (или) иностранными инвесторами (о концессионных договорах, 
заключаемых с российскими и иностранными  инвесторами)», однако во втором чтении он 
был отклонен. В процессе  подготовки ко второму чтению в него были внесены поправки, 
существенно ограничивающие  сферу его применения и снижающие его 
привлекательность для отечественных и  иностранных  инвесторов. В 2001 – 2002 гг. 
работа продолжилась и был подготовлен новый законопроект, который в настоящее время 
находится на доработке. 

В феврале 2001 г. было принято постановление правительства РФ «О мерах по 
совершенствованию деятельности федеральных органов исполнительной власти по 
подготовке, заключению, реализации и осуществлению контроля за исполнением  
соглашений о разделе продукции» и утверждено положение о разграничении полномочий 
федеральных органов в области подготовки заключения, исполнения и осуществлении 
контроля за реализацией соглашений о разделе продукции. Постановлением определены  
вопросы, относящиеся к исключительному ведению правительства (определение порядка 
использования государственной доли продукции, распределение продукции между 
центром и регионами). 

18 июня 2001 г. вступил в действие закон «О внесении изменений в федеральный 
закон» О соглашениях о разделе продукции №75-ФЗ с дополнением положений закона 
более совершенной  схемой  налогообложения. Инвестор освобождался от взимания всех 
федеральных законов и сборов за исключением единого социального налога, а также 
региональных налогов и сборов, установленных НК РФ. Взимание налогов и сборов было  
заменено разделом продукции на  условиях соглашения. С введением главы 26.4 
Налогового кодекса РФ налогообложение иностранных инвесторов при  использовании 
соглашений  разделе продукции регулируется с использованием двух схем. 

По  первой схеме  инвестор освобождается от уплаты налогов и сборов (за 
исключением НДС, ЕСН, налога на прибыль,  налога на добычу полезных ископаемых, 
земельного налога,  ресурсных платежей и таможенных пошлин) в соответствии с  
действующим законодательством в течении срока действия соглашения. 

При выборе второй схемы иностранный инвестор освобождается от  взимания всех 
федеральных налогов и сборов (за исключением НДС, единого социального налога), а 
также региональных и местных налогов. Взимание налога заменяется разделом продукции 
на условиях соглашения. Создание специального режима налогообложения способствует 
созданию стабильных условий осуществления инвестиционной деятельности и 
обеспечению соблюдения интересов государства при реализации соглашений о разделе 
продукции. 

Для  иностранного инвестора привлекательность реализации проекта на условиях 
соглашения о разделе продукции обусловлена следующим:  

- возможностью получения доступа к природным ресурсам;  
- возможностью возмещения части затрат в натуральной форме из  продукции 

проекта, что снижает коммерческий риск проекта, в связи с  возможными изменениями 
рыночных цен;  

- заменой  части налогов и платежей за пользование недрами продукцией проекта в 
количестве, определяемой соглашением о ее разделе, достаточном для  покрытия всех 
издержек инвестора и обеспечивающем ему получение нормальной нормы прибыли. 
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Одним из важнейших факторов, оказывающим влияние на развитие инвестиционной 
активности отечественных и иностранных инвесторов, явилось  осуществление налоговой 
реформы. Стимулом инвестиционной деятельности стало введение с 1 января 2002 г. 
нормы о праве на получение возмещения НДС, уплаченного по объектам завершенного 
капитального строительства, принятым на учет налогоплательщиками, и изменения 
порядка принятия к вычету сумм НДС, исчисленных налогоплательщиками при 
выполнении строительно-монтажных работ для собственного потребления. Продолжали 
совершенствоваться правовые нормы, регулирующие инвестиционную деятельность на 
основе финансовой аренды и ипотеки. 

29.01.2002 г. был принят Федеральный закон № 10-ФЗ «О внесении изменений и 
дополнений в Федеральный закон «О лизинге», который предоставил сторонам лизин-
говых сделок более широкую свободу в определении условий сделок, расширил права 
лизингодателей в области сублизинга, а также усилил защиту прав лизингополучателей. 

Дальнейшее развитие судебной системы защиты прав инвесторов нашло выражение 
в принятии нового Арбитражного процессуального кодекса Российской Федерации, что 
позволит обеспечить квалифицированное решение хозяйственных споров, в том числе и 
по инвестиционным вопросам. Таким образом, на федеральном уровне осуществляется 
совершенствование правовой базы, регулирующей  инвестиционный процесс в стране и 
обеспечивающей некоторые гарантии для иностранных и отечественных собственников 
финансовых средств.  

Вместе с тем большинство российских специалистов на начало XXI века оценивают 
состояние правового регулирования иностранных инвестиций в России как 
неудовлетворительное. Несмотря на  отдельные прорывы, законодательство в целом 
является рыхлым, незавершенным, требующим кординальной доработки. 

Так, закон об иностранных инвестициях в Российской Федерации является законом 
прямого действия, имеет отсылочный характер, не содержит  принципиальных 
положений, направленных на  улучшение инвестиционного климата,  ряд формулировок 
носит расплывчатый характер. Кроме того закон устанавливает только один режим 
осуществления инвестиций – национальный режим. 

В то же время международные договоры России о поощрении и взаимной защите 
капитальных вложений и Договор к  энергетической хартии предусматривают 
установление двух режимов осуществления инвестиций – рационального и режима 
наибольшего благоприятствования. В настоящее время многие бюджетные ресурсы 
регионов, ранее направлявшиеся через бюджетное финансирование в инвестиции серьезно 
или полностью урезаны.   

Фактический показатель притока иностранного капитала в экономику России не 
рождает желательного оптимизма, хотя он привлечен из 108 стран мира. Основными 
инвесторами капитала были и остаются промышленно развитые страны и их субъекты 
хозяйствования, среди которых доминируют немецкие, американские и компании других 
западноевропейских стран.  

Следует отметить, что во второй половине 90-х годов приток иностранных 
инвестиций в экономику России то уменьшался, то увеличивался. В 2000-е годы 
наблюдается тенденция роста объема иностранных инвестиций в российскую экономику. 
На первый взгляд кажется, что в этом процессе наступил позитивный сдвиг, намечается 
прогресс. В действительности статистическая динамика притока иностранных инвестиций 
не дает оснований делать однозначный вывод о росте привлекательности России для 
зарубежных инвесторов. Во-первых, основная часть роста инвестиций обеспечена 
займами. А ведь займы не способствуют внедрению новых прогрессивных технологий и 
ноу-хау, в которых так нуждается наша экономика и которые можно привлечь только на 
основе прямых инвестиций. Международные займы к тому же увеличивают внешнюю 
задолженность страны, которая до сих пор является кабалой для экономического роста 
России. 



 

 72 

Удельный вес прямых иностранных инвестиций до сих пор составляет не более 50 % 
общего объема накопленных частных иностранных капитальных вложений, основную их 
часть составляют прочие (46-48 % - товарные и иные кредиты и займы, банковские 
вклады), на портфельные приходится (4-5 %). 

Многие аналитики объясняют такую структуру тем, что Россия проигрывает в 
конкуренции за привлечение капитала другим потенциальным реципиентам по многим 
параметрам. Среди них - сложность и многочисленность процедур, требующихся для 
запуска бизнеса, забюрократизированность принятия решений, высокие издержки при 
прохождении импортного оборудования через таможню, неудовлетворительная работа 
правоохранительных и судебных органов и т.д. 

Нельзя считать нормальной и отраслевую структуру прямых иностранных 
инвестиций в экономику России. До сих пор в привлечении иностранного капитала 
доминируют отрасли, производящие продукцию для сбыта на внутреннем рынке с 
быстрым оборотом вложенных средств, а также добывающей промышленности. В 
последнее время удельный вес прямых иностранных инвестиций в торговле и общепите 
составил 30,5 % величины их притока, в транспорте - 2,2 %,  в пищевой промышленности 
- 7,4 %, топливной – 16 %, мясной и деревообрабатывающей - 2,7 %; на общую 
коммерческую деятельность по обеспечению функционированного рынка пришлось 7,7 
%. В целом же доля указанных отраслей составляет более 60 %. 

Участие иностранного капитала в развитии отраслей, определяющих научно-
технический прогресс России, а именно - машиностроения, химии, черной и цветной 
металлургии крайне невелико, поскольку эти отрасли остаются непривлекательными для 
иностранных инвесторов по многим причинам как экономического, так и иного порядка. 

Одной из форм привлечения иностранного капитала в экономику России является 
размещение за рубежом облигационных займов в виде выпуска евробондов, 
номинированных в ведущих валютах стран мира. 

Условия привлечения средств с международных рынков капитала для России 
оказались более привлекательны, чем заимствования на внутреннем рынке и выпуск 
государственных казначейских обязательств (ГКО). 

Однако, основной организационной формой деятельности иностранного капитала в 
России являются коммерческие организации с иностранными инвестициями. Согласно 
российскому законодательству коммерческая организация с участием иностранного 
капитала может быть организована в форме открытого или закрытого акционерного 
общества и зарегистрировано как российская компания. 

Процесс активного создания таких предприятий в России начался в период 
либерализации внешнеэкономических связей. Первое совместное предприятие было 
создано в России в 1989 г. В 1991 г. в России их было зарегистрировано 1825, в 1992 г. - 
2533, в 1993 г. - 6359, в 1994 г. - 11131, в 1995 г. - 14550. На начало 1999 г. в 
государственный реестр в России было внесено около 25 тыс. совместных компаний с 
участием иностранного капитала, а ныне количество коммерческих организаций с 
иностранными инвестициями превышает 30 тыс. 

Доля иностранного капитала в совместных коммерческих организациях, созданных 
на территории России, составляет в среднем 35-45 %, причем прослеживается тенденция к 
росту этого показателя, что, прежде всего, связано со стремлением получить льготы при 
налогообложении. 

Большинство совместных коммерческих организаций создавалось в основном в 
сфере мелкого и среднего бизнеса, в сфере услуг и в тех отраслях экономики, где 
гарантирована быстрая окупаемость вложений и доходы в свободно конвертируемой 
валюте. 

При создании совместных предприятий используются различные организационно-
правовые формы, включая коммерческие организации со 100%-ным иностранным 
капиталом, доля которых неуклонно растет. 
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Российское законодательство предусматривает возможность создания на территории 
страны отделений и филиалов иностранных инвесторов, которые должны быть 
зарегистрированы как российские компании со 100%-ным иностранным капиталом. По 
такому принципу в России функционируют отделения зарубежных коммерческих и 
государственных банков. 

В настоящее время в инвестиционной деятельности в России  ведущие позиции 
занимают российско-американские компании, составляя 17 % общего количества 
зарегистрированных в России коммерческих организаций с иностранными инвестициями. 

Среди приоритетных сфер вложения американского капитала можно выделить такие 
отрасли народного хозяйства России, как добыча и переработка нефти, пищевая 
промышленность, машиностроение, легкая промышленность, производство 
стройматериалов, переработка сельскохозяйственной продукции, транспорт. Кроме того, 
американский капитал участвует в конверсии предприятий оборонных отраслей, 
предоставлении информационных и консультационных услуг. 

Наиболее капиталоемкими и перспективными объектами для приложения 
американского капитала в России являются экспортно-ориентированные проекты, 
связанные с разработкой нефтяных и газовых месторождений. 

Второе место занимает Германия. На территории России зарегистрировано около 
2000 коммерческих организаций с участием немецкого капитала, в том числе около 450 
это иностранные инвесторы со 100%-ным немецким капиталом. 

Большая часть российско-германских коммерческих организаций работает в 
промышленности (36,9 %), торговле и общественном питании (31,4 %), на транспорте 
(17,2 %), в строительстве (6,9 %), сельском хозяйстве (4,2 %). Общее число занятых в них 
составляет 280 тыс. чел. 

На долю коммерческих организаций с иностранными инвестициями приходится 
примерно 10% общего объема товарооборота России с Германией. Более 15% всего 
экспорта российско-германских организаций направляется в Германию, половина этих 
поставок приходится на товары топливно-сырьевой группы. 

Общий объем французских инвестиций в экономику России приближается к 1 млрд. 
долл. По данному показателю Франция находится на 3-м месте среди стран крупнейших 
инвесторов, работающих на российском рынке. В Государственный реестр России на 1 
января 2004г. внесено свыше 500 российско-французских организаций, из них около 35 % 
иностранные инвесторы со 100%-ным французским капиталом. Сферой деятельности 
созданных совместных организаций - является предоставление торгово-посреднических, 
консультационных, информационных, финансовых и других услуг российским и 
иностранным партнерам. 

Ряд крупных французских компаний активно развивают сотрудничество в сферах 
добычи, переработки и транспортировки нефти и газа, металлургической 
промышленности, производстве химической и фармакологической продукции, 
изготовлении авиационной и космической техники, реконструкции систем связи, 
производства изделий из дерева, пищевой промышленности и др. 

Приток иностранных инвестиций в экономику России пока еще заметно не 
компенсирует вывоз отечественного капитала за границу, особенно в первом полугодии 
2004г. по данным Центробанка, из страны вывезено капитала на 5 млрд. долл. больше, чем 
ввезено, тогда как в аналогичный период 2003 г. в страну, наоборот поступило на 3,8 
млрд. долл. больше, чем выбыло. По итогам 2004 г. по данным ЦБ чистый отток составил 
6,5 млрд. долл. (для сравнения в 2003 г. он составил 2,3 млрд. долл., а в 2002 г. - 8,2 млрд. 
долл.). 

Сопоставление величины чистого оттока капитала с объемом экспорта (главный 
источник вывоза капитала - удержание за рубежом выручки экспортерами) показывает, 
что в 1-м полугодии 2004 г. чистый отток капитала составил 6,9 % от объема экспорта (4,1 
% исходя из прогноза по году), в 2001,  2002  и 2003 гг. - соответственно 14,7, 7,5 и 1,7 %. 
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Сопоставление свидетельствует, что чистый отток капитала увеличивается только в 
сравнении с 2003 г., хотя произошло это вероятнее всего из-за ослабления притока 
капитала. В 2002 г. крупные российские компании, пользуясь рекордно низкими 
процентными ставками в Америке (а значит и в мире в целом), только путем выпуска 
облигаций заняли у иностранцев 23 млрд. долл. К концу года стоимость капитала во всем 
мире стали расти, и наши корпорации, как заемщики, уже были не так активны. 

Вывоз российского капитала  за рубеж вызван разными причинами: неотлаженным и 
недостаточно сформированным инвестиционным климатом в России, 
непоследовательностью налоговой политики, не преодоленным до конца системным 
кризисом в стране, криминальным происхождением части денежных накоплений. Вполне 
допустимо предположить, что отток капитала частично объясняется его перенакоплением 
в экспортно-сырьевом секторе по отношению к возможностям его эффективного 
использования. В настоящее время не только отдельные предприятия, регионы, но целые 
отрасли являются нерентабельными и низко рентабельными. 

Нежелание иностранных инвесторов вкладывать деньги в низко рентабельные 
российские организации, функционирующие в режиме проедания капитала. Спрос этих 
организаций на деньги лежит правее точки равновесия в модели рынка, и рыночными 
механизмами удовлетворен быть не может. А таких предприятий  в стране сегодня около 
70 %, и, стало быть, рыночный сектор в экономике России составляет лишь около 30 %. 
Одновременно вывести все отрасли российской экономики на высокорентабельный 
уровень невозможно. В силу природно-климатических и структурно-технологических 
особенностей наша экономика нуждается в дешевом электричестве, топливе и транспорте. 

Повышенными технологическими издержками порождается узость технологически 
допустимого пространства пропорций цен. В эти цены требуется включить еще и мини-
мально необходимую для воспроизводства добавленную стоимость – заработную плату и 
амортизацию. Попытки включения их в цены хотя бы на минимально необходимом для 
простого воспроизводства уровне приводят к возникновению инфляционной спирали 
непродуктивной экономики, в условиях которой все цены непрерывно мультипликативно 
растут, ввиду отсутствия точки межотраслевого равновесия. Отрасли поочередно 
безвозмездно субсидируют друг друга.  

Пропорции цен российских производителей в силу повышенных энергетических и 
транспортных издержек принципиально не приводимы к пропорциям цен 
высокопродуктивных экономик других стран. Попытки привести их к этому уровню 
оборачиваются возникновением на внутреннем рынке инфляционной спирали 
низкорентабельного экспорта. Предъявленное к России требование повысить уровень цен 
на электроэнергию на внутреннем рынке до среднемирового уровня, как известно, стало 
одним из главных условий ее вступления в ВТО. (Нужно заметить, что требования 
привести цены на труд в России к уровню стран - членов ВТО при этом не выдвигались.) 

Сегодня благодаря обслуживающим отраслям, которые первыми начинают 
накручивать спираль цен и опережают в производственном цикле производящие отрасли 
экономики, возникает тупик для инвестиционного процесса.  

Большинство окружающих Россию государств работают и действуют в системе 
больших торговых объединений, внутри которых доступ к ресурсам, в том числе и  
инвестиционным, очень облегчен. Таковыми организациями являются Всемирная 
торговая организация (ВТО), страны Евросоюза, страны Североатлантического союза и 
др. Россия, не будучи членом крупного интеграционного союза, проигрывает по 
привлекательности перед странами-участницами таких союзов. 

 Россия уже несколько лет ведет переговоры о вступлении страны в зону ВТО, но 
для этого государству придется поступиться своими значительными нынешними 
преимуществами. К требованиям, предъявляемым России для вступления в ВТО, 
относятся следующие: 
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- все крупные межгосударственные монополии должны быть реструктуризованы и  
расчленены на более мелкие объединения  (РАО «ЕЭС России», «ГАЗПРОМ», РАО 
«Российские железные дороги» и другие); 
-  Россия должна перейти на мировые цены на основные энергоносители и сырье 
(электроэнергия, газ, нефть, металлы); 
- необходимо повышение минимальной оплаты труда (в странах ВТО – 200 дол, в 
странах Еврозоны – 500 евро) и пр. 

Из-за торговых образований любое инвестирование в российские организации 
становится менее выгодным, чем инвестирование в организации в странах-членах 
торговых союзов.  

В российской практике инвестирования реального сектора сложилась определенная 
динамика, которая характеризуется следующим: 

- ежегодным ростом инвестируемых средств (до 40 млрд. долл. в 2003 г.) в среднем 
на 20-24 % в год, за исключением 2002 г.; 

- качественным изменением в структуре инвестиций – в переходе от 
преимущественного использования собственных средств на привлеченные – займы и 
целевое кредитование; 

- ростом портфельных инвестиций до 2,5 %, банковского кредитования- до 4,8 %; 
- инвестированием не только экспортоориентированных предприятий, но и прочих, 

преимущественно высоколиквидных предприятий России с высоким уровнем оборота 
средств; 

- постепенным ростом иностранного инвестирования в общей массе инвестирования 
экономики России.    

Российская Федерация, конечно, сделала существенный рывок именно в последние 
четыре года (включая 2004 г.) по привлечению иностранных инвестиций, но он до сих пор 
не обеспечен серьезными структурными изменениями в национальной экономике. 
Иностранные инвестиции, учитывая масштабы страны, должны играть гораздо более 
высокую роль в развитии производительных сил страны и её организаций. 

Проанализируем динамику иностранных инвестиций в РФ по видам за период с 1995 
по 2004 гг. 

По состоянию на 1 января 2004 г. в экономике России накоплено 57,014 млрд. 
долларов США иностранных инвестиций. Если в 1995 - 2001 гг. наибольший удельный 
вес в накопленном иностранном капитале приходился на прямые инвестиции и несколько 
меньшую долю составляли прочие иностранные инвестиции, то к концу 2003 г. это 
соотношение изменилось: на долю прямых инвестиций в накопленном иностранном 
капитале пришлось 26,131 млрд. долларов (45,8 %), доля прочих инвестиций, 
осуществляемых на возвратной основе (кредиты международных организаций, торговые 
кредиты, банковские вклады и прочее) увеличилась и составила 51,7 % (29,454 млрд. 
долл.), портфельных - 2,5 % (1, 429 млрд. долл.). 

За 2003 г. в сектор нефинансовых предприятий российской экономики поступило 
29699 млн. долл. США иностранных инвестиций (включая рублевые инвестиции, 
пересчитанные в доллары США), что на 50,1 % больше, чем в 2002 г. Из поступивших 
иностранных инвестиций 15,6 млрд. долл. США было погашено (выбыло), то есть 
направлено за рубеж в виде обслуживания и погашения кредитов, а также в виде части 
инвестиционного дохода иностранных совладельцев совместных организаций. Однако, 
отмечавшийся в 2003 г. рост иностранных инвестиций не превзошел темпов поступления 
инвестиций от зарубежных инвесторов, наблюдавшийся в одном из наиболее 
благоприятных в этом плане 1997 г. (увеличение в 1,8 раза по сравнению с 1996 г.). 

На 52 % произошло увеличение иностранных инвестиций и в 2004 г. К концу года 
они составили 45159 млн. долл., тем самым достигнув рекордной оценки по поступлению 
иностранных инвестиций за 10 лет. 

Динамика и структура поступления иностранных инвестиций за 1995-2004 гг. 
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приведена в табл. 11. 
Таблица 11 

Объем инвестиций, поступивших от иностранных инвесторов,  
по видам в млн. долл. США 

  
Год Показатели 

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 
Всего инвестиций 2983 6970 12295 11773 9560 10958 14258 19780 29699 45159 

в том числе: 
Прямые 
инвестиции 

2020 2440 5333 3361 4260 4429 3980 4002 6781 8664 

из них: 
Взносы в капитал 

 
1455 

 
1780 

 
2127 

 
1246 

 
1163 

 
1060 

 
1271 

 
1713 

 
2243 

 
2890 

Кредиты, 
полученные от 
зарубежных 
совладельцев 
предприятий 

341 450 2632 1690 1872 2738 2117 1300 2106 2574 

Прочие 224 210 574 425 1225 631 592 989 2412 3200 
Портфельные 
инвестиции 

39 128 681 191 31 145 451 472 401 352 

из них: 
Акции и паи 

11 42 572 33 27 72 329 283 349 311 

Долговые ценные 
бумаги 

28 86 109 156 2 72 104 129 33 41 

Прочие инвестиции 924 4402 6281 8221 5269 6384 9827 15306 
2251

7 
36143 

из них: 
Торговые кредиты 

187 407 240 1671 1452 1544 1835 2243 2973 5209 

Прочие кредиты 493 2719 4347 6297 3349 4735 7904 12928 
1921

9 
30663 

Прочие 244 1276 1694 253 468 105 88 135 193 271 
 

В структуре иностранного капитала, поступающего в Россию на протяжение 1995-
2004 гг., произошли существенные изменения. Так, если в 1995 г. наибольшая доля в 
общем объеме иностранных инвестиций приходилась на прямые инвестиции (67,7 %), 
прочие инвестиции составляли 31 %, а удельный вес портфельных инвестиций находился 
на уровне 1,3 %, то к 2003 г. ситуация изменилась на противоположную: доля прямых 
иностранных инвестиций снизилась почти в три раза (22,8 %), а доля прочих инвестиций 
увеличилась до 75,8 %. При этом удельный вес портфельных инвестиций продолжал 
оставаться незначительным, составив в 2003 г. 1,4 %. 

Подобная же тенденция сохранилась и в 2004 г., когда доля прямых инвестиций 
составила 19,2 % (несмотря на увеличение в абсолютном выражении относительно уровня 
2003 года на 28 %, в % к итогу произошло ее снижение на 3,6 процентных пункта). Доля 
прочих инвестиций по итогам 2004 г. в общем объеме иностранных инвестиций возросла 
до 80%, т.е. увеличилась на 4,2 %. Портфельные инвестиции продолжали снижаться. В 
2004 г. их уменьшение относительно уровня 2003 г. составило 12 %, в итоге их величина 
составила всего 0,8 % общего объема инвестиций. 

В 2003 г. по сравнению с 2002 г. объем поступивших прочих иностранных 
инвестиций увеличился на 47,1 %, а в 2004 г. по сравнению с 2003 г. – еще на 60,5 %, 
главным образом за счет роста прочих кредитов на 48,7 % и 59,5 % соответственно, а 
именно кредитов международных финансовых компаний и Европейского Банка 
Реконструкции и Развития, а также кредитов правительств иностранных государств под 
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гарантии Правительства Российской Федерации (см. табл. 12). 
Таблица 12 

Структура инвестиций, поступивших от иностранных инвесторов, по видам  
в % к итогу 

Год Показатели 

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 

Всего инвестиций 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 

в том числе: 
Прямые 
инвестиции 

67,7 35,0 43,4 28,6 44,6 40,4 27,9 20,2 22,8 19,2 

из них: 
Взносы в капитал 

48,8 25,5 17,3 10,6 12,2 9,7 8,9 8,6 7,6 6,4 

Кредиты, 
полученные от 
зарубежных 
совладельцев 
предприятий 

11,4 6,5 21,4 14,4 19,6 25,0 14,8 6,6 7,1 5,7 

Прочие 7,5 3,0 4,7 3,6 12,8 5,7 4,2 5,0 8,1 7,1 

Портфельные 
инвестиции 

1,3 1,8 5,5 1,6 0,3 1,3 3,2 2,4 1,4 0,8 

из них: 
Акции и паи 

0,4 0,6 4,6 0,3 0,3 0,6 2,3 1,4 1,2 0,7 

Долговые ценные 
бумаги 

0,9 1,2 0,9 1,3 0 0,6 0,7 0,7 0,1 0,1 

Прочие 
инвестиции 

31,0 63,2 51,1 69,8 55,1 58,3 68,9 77,4 75,8 80,0 

из них: 
Торговые кредиты 

6,3 5,8 1,9 14,2 15,2 14,1 12,9 11,3 10,0 11,5 

Прочие кредиты 16,5 39,0 35,4 53,5 35,0 43,2 55,4 65,4 64,7 67,9 

прочие 8,2 18,4 13,8 2,1 4,9 1,0 0,6 0,7 0,6 0,6 
 

Следует отметить, что объемы прочих иностранных инвестиций увеличивались на 
протяжении всего рассматриваемого периода, за исключением 1999 г., в котором 
наблюдалось их снижение, что явилось следствием экономического кризиса 1998 г. 

В структуре прочих иностранных инвестиций в анализируемом периоде 
происходили следующие изменения. В 1995-1997 гг. наблюдалось снижение доли 
торговых кредитов с 6,3 % в 1995 г. до 1,9 % в 1997 г. Однако в последующий период 
(1998-1999 гг.) произошел резкий рост удельного веса торговых кредитов в структуре 
прочих иностранных инвестиций - до 14,2 % в 1998 г. и 15,2 % в 1999 г., что было, по всей 
видимости, связано со стремлением иностранных инвесторов (после финансово-
экономического кризиса, случившегося в России в 1998 году) вкладывать в российскую 
экономику преимущественно «короткие» деньги. По мере роста доверия к российской 
экономике и существенного улучшения ее состояния доля торговых кредитов стала 
снижаться и составила в 2003 г. 10 %, а по итогам 2004 г. – 11,5 %, хотя абсолютные 
объемы торговых кредитов выросли в 2003 и 2004 г. по сравнению с 2000 г. в 1,9 и в 3,4 
раза соответственно. Доля прочих кредитов в составе прочих иностранных инвестиций 
выросла с 16,5 % в 1995 г. до 67,9 % в 2004 г., то есть более чем в четыре раза, а 
абсолютные объемы прочих кредитов увеличились в 2004 г. по сравнению с 2000 г. более 
чем в шесть раз. 

Как уже отмечалось, доля прямых иностранных инвестиций в структуре 



 

 78 

поступающего в Россию иностранного капитала снизилась с 67,7 % в 1995 г. до 19,2 % в 
2004 г. В 2003 г. по сравнению с 2002 г. наблюдалось увеличение удельного веса прямых 
иностранных инвестиций на 2,6 процентных пункта, что являлось позитивной тенденцией, 
однако в 2004 г. снова произошло его снижение, что не позволяет говорить об 
установившейся положительной тенденции изменения доли прямых иностранных 
инвестиций в составе поступивших иностранных инвестиций. На протяжении 
рассматриваемого периода однонаправленной тенденции, как в динамике, так и в 
структуре прямых иностранных инвестиций отмечено не было. В отдельные годы (1997, 
1999, 2003) наблюдался рост объемов и доли прямых иностранных инвестиций, и за 
период с 1998, 2001, 2002гг. их снижение.  

В структуре прямых иностранных инвестиций на протяжении рассматриваемого 
периода наблюдалась тенденция к снижению доли взносов в капитал с 48,8 % в 1995 г. до 
6,4 % в 2004 г. Удельный вес кредитов, полученных от зарубежных совладельцев 
предприятий, также снизился с 11,4 % в 1995 г. до 5,7 % в 2004 г. Однако в отдельные 
годы физические объемы данного вида кредитов росли очень высокими темпами, 
например, в 1997 г. по сравнению с 1996 г. – в 5,9 раза, в 2000 г. по сравнению с 1999 г. – 
на 46,3 %, в 2003 г. по отношению к 2002 г. – на 62 %, в 2004 г. по сравнению с 2003 г. – 
только на 22 %. 

На протяжении 1995 - 1997 гг. доля портфельных инвестиций в общем объеме 
иностранных инвестиций росла, увеличившись за этот период с 1,3 % до 5,5 %. 
Последовавшая в августе 1998 г. девальвация национальной валюты и дефолт по 
государственным долгам привели к оттоку иностранных инвесторов с российского рынка 
ценных бумаг и удельный вес портфельных инвестиций снизился уже в 1998 г. до 1,6 %, а 
в 1999 г. составил совсем незначительную величину - 0,3 % от общего объема 
привлекаемых иностранных инвестиций. 

В 2000 - 2002 гг. объемы портфельных инвестиций, поступивших в сектор 
нефинансовых предприятий, увеличивались, что может свидетельствовать о некотором 
возрастании доверия иностранных инвесторов к российскому рынку ценных бумаг, 
однако объемы их относительно малы, а доля в общем объеме иностранных инвестиций 
составила в 2002 г. 2,4 %. В 2003 г. по сравнению с 2002 г. снова произошло снижение 
объемов портфельных инвестиций (на 15,1 %), а их удельный вес в общем объеме 
иностранных инвестиций уменьшился до 1,4 %. Та же тенденция наблюдалась и в 2004 г., 
снижение объемов портфельных инвестиций составило 12,2 % по отношению к 2003 г., а 
их доля составила всего 0,8 %. 

Таким образом, изменения, происходившие в структуре иностранных инвестиций в 
1995 - 2002 гг., связанные со снижением доли прямых инвестиций и существенным 
увеличением удельного веса прочих инвестиций формировали недостаточно 
благоприятную для стабильного и устойчивого роста российской экономики структуру 
иностранных инвестиций. Это, с нашей точки зрения, связано с тем, что различного рода 
кредиты, входящие в состав прочих иностранных инвестиций, необходимо не только 
впоследствии отдавать, но и погашать процентные платежи по их обслуживанию, что 
будет отвлекать ресурсы из экономики. 

Некоторое изменение тенденции, в 2003 г. в направлении увеличения доли прямых 
иностранных инвестиций и некоторого снижения удельного веса прочих иностранных 
инвестиций, является положительным для российской экономики. Однако, в 2004 г. она не 
сохранилась, поэтому, на наш взгляд, пока еще преждевременно говорить об увеличении 
доли прямых иностранных инвестиций в общем их объеме. 

Проведение анализа свидетельствует, что к проблемам, влияющим на ситуацию с 
иностранными инвестициями, относятся нерыночные формы извлечения корпоративных 
доходов и определения цены большинства российских корпораций. Это прямое следствие 
того, что высший менеджмент российских компаний стремится сохранить контроль за 
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результатами деятельности своих компаний (они принципиально не ориентированы на 
доход собственников-акционеров)19.   

В настоящее время следует начинать активную инвестиционную политику 
привлечения прямых иностранных инвестиций. Благодаря прямым иностранным 
инвестициям зарубежные компании-инвесторы принесут в Россию знания, опыт и 
новейшие технологии, освоить которые не составит для российских предприятий боль-
шого труда. Иными способами для России пробрести этот инновационный ресурс будет 
крайне дорого. В качестве примера можно назвать рекламный бизнес или строительную 
индустрию, где российские компании быстро переняли методы работы западных коллег. 

Для преодоления несовершенства системных рисков инвестиционной и правовой 
сферы, деловой среды, отраслевых диспропорций, самым эффективным способом по 
упрощению привлечения инвестиций в отечественные предприятия является вступление 
России (или подготовка к вступлению) во Всемирную торговую организацию.  

Жесткие требования ВТО к состоянию законодательства, к снятию языкового 
барьера,  аналогичности норм финансовой отчетности, состоянию монополизации разных 
внутренних рынков, таможенных, ценовых и тарифных барьеров, степени развития 
трудовых и прочих ресурсов позволяют стране избежать нерыночных форм ведения 
хозяйства и перераспределения результатов деятельности.  

Условия ВТО дают возможность иностранному инвестору начинать бизнес почти «с 
колес» –  не надо приспосабливаться к национальной законодательной системе 
(инвестиционное законодательство в странах ВТО аналогично),  к деловой среде и языку 
(делопроизводство на 2 языках – национальном и английском), налоговой системе и 
отчетности – они аналогичны странам-участницам ВТО. Это значительно экономит 
временные издержки и приводит к более равномерному развитию регионов страны-
заемщика.  

Таким образом, подготовка страны к вступлению в ВТО благоприятно скажется на 
решении проблем не только привлекательности объектов для иностранных инвестиций, но 
значительно улучшит состояние деловой и правовой сферы в стране.  

Одним из самых перспективных и успешных государственных мероприятий по 
оздоровлению и развитию рынка внутренних инвестиций в стране была бы организация 
сбережений населения в определенные инвестиционные или венчурные фонды или иные 
институты20.  

Содействие венчурному инвестированию является необходимым условием 
оживления инвестиционного процесса. В настоящее время существующее российское 
налоговое и гражданское законодательство мало приспособлено к нуждам венчурного 
бизнеса. Иностранный венчурный инвестор, а именно он является серьезным игроком в 
этом бизнесе в России, привык работать по определенным правовым и налоговым схемам, 
которых у российских партнеров пока нет. 

Основная идея поощрения венчурного финансирования со стороны иностранцев и 
отечественных инвесторов – это создание агентств по трансферту технологий, открытие  
новых государственных технологических фондов и изменения в налоговом 
законодательстве, что позволит ежегодно создавать от 3 до 5 тыс. малых предприятий 
технологической направленности. 

В стратегическом аспекте инвестиции сейчас выступают ключевым звеном, опре-
деляющим решение всего комплекса проблем развития страны и модернизации экономики 
и, прежде всего, достижения устойчивого экономического роста и повышения 
конкурентоспособности отечественного производства на внутреннем и мировом рынках. 

                                                 
19 Евстигнеев В.Р. Портфельные инвестиции в мире и России: выбор стратегии. – М.: Эдиториал УРСС, 
2002. – С. 23, 37.  
20 А.П. Шихвердиев Реформирование предприятий и пути привлечения инвестиций. – М.: Акционер, 2000. – 
С. 121-124.  
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При этом особое значение приобретает структурный поворот от производства и экспорта 
топливно-энергетических ресурсов к развитию высокотехнологичных и 
инновационноемких обрабатывающих отраслей.  

Анализируя инвестиционный процесс в России, нельзя обойти молчанием 
региональный компонент. В тенденции динамика роста иностранных инвестиций в 
Республику Коми напоминает российский показатель. Она характеризуется теми же 
колебаниями по годам, неустойчивым ростом и отраслевой структурой. Конечно, 
региональная специализация РК не могла сказаться на конкретике вложений  
иностранного капитала в разные сферы хозяйства Коми края. Ниже представлены данные 
табл. 13, отражающие этот процесс. 

Таблица 13 
Динамика иностранных инвестиций привлеченных в  экономику  Республики Коми  

за 1997 – 2004 гг.21 
в млн. долл. 

Год  1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 
Всего 31,0 67,3 54,3 54,0 61,0 106,7 89,9 72,8 
Прямые инвестиции 7,5 18,1 41,1 23,3 25,5 1,2 0,5 0,4 
в том числе: 
взносы в уставный фонд 

 
5,0 

 
7,4 

 
- 

 
1,5 

 
2,0 

 
1,2 

 
0,1 

 
0,03 

Кредиты полученные от 
зарубежных совладельцев 
предприятий 

2,3 7,2 41,1 21,8 23,5 - 0,4 0,3 

Прочие 0,2 3,5 - 30,7 33,4 - - - 
Портфельные инвестиции - - - - 3,7 - - - 
в том числе: 
акции 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

прочие инвестиции 23,5 49,2 13,2 - 3,7 105,5 89,4 72,5 
в том числе: 
торговые кредиты 

 
- 

 
- 

 
7,4 

 
- 

 
1,5 

 
49,6 

 
76,8 

 
62,5 

Прочие кредиты 11,5 17,2 5,8 4,6 6,2 55,3 12,0 10,0 
Из них: 
Кредиты международных 
финансовых организаций 

 
- 

 
17,2 

 
5,1 

 
4,5 

 
5,0 

 
5,0 

 
4,3 

 
2,5 

Банковские кредиты - - - - - - - - 
Прочие 12,0 32,0 - 26,1 27,0 0,6 0,5 - 
 

Таким образом, анализ нормативно-правовой базы структуры и  динамики 
привлечения иностранных инвестиций в российскую экономику показал, что 
представляется весьма актуальным проведение инвестиционной политики, которая дала 
бы новые импульсы к эффективному использованию прямых инвестиций. В этих целях 
необходимо: 

1. Продолжить работу по развитию правовой базы, регулирующей реализацию 
соглашений о  разделе продукции путем внесения изменений и дополнений в положения:  
«О составе и порядке возмещения затрат при реализации соглашений о разделе 
продукции» № 740 (1999 г.), «О формировании и использовании ликвидационного фонда 
при реализации соглашения о разделе продукции» № 741 (1999 г.). Это обеспечит 
большую  прозрачность и более полный учет затрат инвестора при реализации 
соглашения о разделе продукции. 

2. Принять новые нормативные акты, регулирующие вопросы декларирования 
коммерческого открытия при разработке месторождений углеводородного сырья на 

                                                 
21 Материалы Госкомстата РК 2003, 2004 гг. 
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условиях раздела продукции и государственного контроля реализации соглашений о 
разделе продукции при пользовании недрами, что позволит обеспечить более высокий 
уровень конкуренции при проведении конкурсов и аукционов.  

3. Принять Федеральные законы «О свободных экономических зонах», «О договорах 
государственной концессии, заключаемых с российскими и иностранными инвесторами», 
«Об изъятиях ограниченного характера из национального режима для иностранных 
инвестиций, осуществляемых на территории Российской Федерации». 

4. Перестроить систему стимулирования иностранных инвестиций путем увеличения 
в ней доли финансовых льгот, предоставления гарантий, принятий государством части 
инвестиционных рисков, предоставление инвестиционных кредитов и др., что позволит 
придать инвестиционному процессу большую стабильность. 

5. В целях создания более благоприятного инвестиционного климата необходимо 
упростить процедуру согласования технико-экономических обоснований, проектов 
строительства и получения  разрешительной документации на их реализацию путем 
создания соответствующего уполномоченного органа исполнительной власти с 
возложением на него проведения государственной экспертизы и выдачи разрешительной 
документации для их реализации. 

- совершенствовать процедуру регистрации иностранных инвесторов коммерческих 
организаций с иностранными инвестициями с использованием международного опыта по 
принципу «One stop stop» или  комплексной регистрации и в одном месте путем принятия 
разработанного по этим вопросам законопроекта «О государственной регистрации 
юридических лиц». 

- упорядочить систему государственного контроля деятельности организаций путем 
ограничения полномочий и  пересмотре функций органов исполнительной власти, 
правомочных проводить проверки и принимать  меры административного воздействия за 
исключением налоговых и финансовых. 

- упорядочить и упростить установленного порядка лицензирования на территории 
страны путем внесения изменений в действующее законодательство в целях  
осуществления одной государственной политики в сфере лицензирования на территории  
РФ. 

Осуществление комплекса предлагаемых мер позволит  активизировать 
инвестиционный процесс и получить дополнительные инвестиции для осуществления 
экономического развития  регионов России. 
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ВЕНЧУРНОЕ ИНВЕСТИРОВАНИЕ ИННОВАЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 
 

А.А. Вишняков  
 

Перспективы развития России в XXI веке в огромной степени зависят от состояния 
научно-технического сектора экономики - уровня прикладных исследований и 
возможностей промышленной реализации передовых технологий, рыночного потенциала 
производимой продукции. 

Венчурное инвестирование в развитых странах представляет собой важнейший 
источник внебюджетного финансирования научных исследований, прикладных 
разработок и инновационной деятельности. Средства венчурных инвесторов 
вкладываются в основном в уставный капитал вновь созданных малых и средних 
предприятий, ориентированных, как правило, на развитие новых технологий или создание 
новых наукоемких продуктов. В последующем, после развития и закрепления на рынке 
технологического предприятия, венчурный фонд продает свой многократно возросший в 
цене пакет акций (долю) в этом предприятии, обеспечивая тем самым значительную 
прибыль на вложенный капитал. 

Развитие индустрии венчурного капитала и прямого инвестирования в России в 
настоящий момент является одним из приоритетных направлений государственной 
инновационной политики и необходимым условием активизации инновационной 
деятельности и повышения конкурентоспособности отечественной промышленности. 

По оценкам экспертов, в нашей стране есть богатые возможности для реализации 
венчурных проектов. Прежде всего, венчурных инвесторов интересуют промышленная 
реструктуризация, новые технологии и малый бизнес. Предполагается, что именно эти 
секторы экономики станут объектами рисковых инвестиций. 

Сущность венчурного инвестирования 
Название «венчурный» происходит от английского «venture» - «рискованное 

предприятие или начинание». Сам термин «рисковый» подразумевает, что во 
взаимоотношениях капиталиста-инвестора и предпринимателя, претендующего на 
получение от него денег, присутствует элемент авантюризма. И это на самом деле так. 
Рисковое (венчурное) инвестирование, как правило, осуществляется в малые и средние 
частные или приватизированные предприятия без предоставления ими какого-либо залога 
или заклада, в отличие, например, от банковского кредитования. Венчурные фонды или 
компании предпочитают вкладывать капитал в фирмы, чьи акции не обращаются в 
свободной продаже на фондовом рынке, а полностью распределены между акционерами - 
физическими или юридическими лицами (unquoted или unlisted companies) . Инвестиции 
направляются либо в акционерный капитал (equity investment или financing) закрытых или 
открытых акционерных обществ в обмен на долю или пакет акций, либо предоставляются 
в форме инвестиционного кредита (debt financing), как правило, среднесрочного по 
западным меркам, на срок от 3 до 7 лет. Процентная ставка по таким кредитам либо не 
устанавливается, либо составляет LIBOR + 2 – 4 %. 22 

На практике, однако, наиболее часто встречается комбинированная форма 
венчурного инвестирования, при которой часть средств вносится в акционерный капитал, 
а другая - предоставляется в форме инвестиционного кредита.  

Венчурный инвестор, как правило, не стремится приобрести контрольный пакет 
акций компании (во всяком случае, при первичном инвестировании). И в этом - его 
коренное отличие от «стратегического инвестора» или «партнера». Последний зачастую 
изначально желает установить контроль над компанией, интересующей его по тем или 
иным соображениям.  

                                                 
22 Гулькин П. Введение в венчурный бизнес России / Англо-русский словарь венчурного инвестирования. 
СПб.: РАВИ, 2001. 
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Цель венчурного капиталиста иная. Приобретая пакет акций или долю, меньшую, 
чем контрольный пакет (minority position или stake), инвестор рассчитывает, что 
менеджмент компании будет использовать его деньги в качестве финансового рычага 
(financial leverage) для того, чтобы обеспечить более быстрый рост и развитие своего 
бизнеса. Ни инвестор, ни его представители не берут на себя никакого иного риска 
(технического, рыночного, управленческого, ценового и пр.), за исключением 
финансового. Все перечисленные риски несет на себе компания и ее менеджеры (joint 
venture). При этом, еще одним предпочтением венчурного инвестора является 
принадлежность контрольного пакета менеджерам компании. Имея у себя контрольный 
пакет, они сохраняют все стимулы для активного участия в развитии бизнеса. Если 
компания, в период нахождения в ней в качестве совладельца и партнера венчурного 
инвестора добивается успеха, т.е. если ее стоимость в течение 5-7 лет увеличивается в 
несколько раз по сравнению с первоначальной, до инвестиций (pre-money valuation), риски 
обеих сторон оказываются оправданными и все получают соответствующее 
вознаграждение. Если же компания не оправдывает ожидание венчурного капиталиста, то 
он может полностью потерять свои деньги (в том случае, когда компания объявляет себя 
банкротом), либо, в лучшем случае, вернуть вложенные средства, не получив никакой 
прибыли. И второй и третий варианты считаются неудачами. Прибыль (capital gains) 
венчурного капиталиста возникает лишь тогда, когда по прошествии 5-7 лет после 
инвестирования он сумеет продать принадлежащий ему пакет акций по цене, в несколько 
раз превышающей первоначальное вложение. Поэтому венчурные инвесторы не 
заинтересованы в распределении прибыли в виде дивидендов, а предпочитают всю 
полученную прибыль реинвестировать в бизнес. Сам процесс продажи в венчурном 
бизнесе также имеет свое название – «exit» - «выход». Период пребывания венчурного 
инвестора в компании носит наименование «совместного проживания» - «living with 
company». 23 

Разделение совместных рисков между венчурным инвестором и предпринимателем, 
длительный период "совместного проживания" и открытое декларирование обеими 
сторонами своих целей на самом начальном этапе общей работы - слагаемы вполне 
вероятного, но не автоматического успеха. Однако, именно такой подход представляет 
собой основное отличие венчурного инвестирования от банковского кредитования или 
стратегического партнерства.  

Существует множество определений венчурного финансирования, но все они так 
или иначе сводятся к его функциональной задаче: способствовать росту конкретного 
бизнеса путем предоставления определенной суммы денежных средств в обмен на долю в 
уставном капитале или некий пакет акций.  

Венчурный капиталист, стоящий во главе фонда или компании, не вкладывает 
напрямую собственные средства в компании, акции которых он приобретает. Венчурный 
капиталист - это посредник между синдицированными (коллективными) инвесторами и 
предпринимателем. В этом заключается одна из самых принципиальных особенностей 
этого типа инвестирования. С одной стороны, венчурный капиталист самостоятельно 
принимает решение о выборе того или иного объекта для внесения инвестиций, участвует 
в работе совета директоров и всячески способствует росту и расширению бизнеса этой 
компании. С другой - окончательное решение о производстве инвестиций принимает 
инвестиционный комитет, представляющий интересы инвесторов. В конечном итоге, 
получаемая венчурным инвестором прибыль принадлежит только инвесторам, а не ему 
лично. Он имеет право рассчитывать только на часть этой прибыли.  

Эти принципы были заложены еще на начальном этапе становления венчурного 
капитала основателями этого бизнеса - Томом Перкинсом, Юджином Клейнером, 
Франком Кофилдом, Бруком Байерсом и др. В 50 - 60 годы XX века они разработали 

                                                 
23 Все о венчурном капитале и прямых инвестициях. СПб.: РАВИ, 2001. 
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новые основополагающие концепции организации финансирования: создание партнерств 
в виде венчурных фондов, сбор денег у партнеров с ограниченной ответственностью и 
установление правил защиты их интересов, использование статуса генерального партнера. 
Такое организационное оформление инвестиционного процесса явилось новаторским для 
Америки середины XX века и создавало очень весомое конкурентное преимущество.  

Организационная структура типичного венчурного института выглядит следующим 
образом. Он может быть образован либо как самостоятельная компания, либо 
существовать в качестве незарегистрированного образования как ограниченное 
партнерство (нечто вроде «полного» или «коммандитного» товарищества, используя 
российскую юридическую терминологию). В некоторых странах под термином «фонд» 
(fund) понимают скорее ассоциацию партнеров, а не компанию, как таковую. Директора и 
управленческий персонал фонда могут быть наняты как самим фондом, так и отдельной 
«управляющей компанией» (management company) или управляющим (fund manager), 
оказывающим свои услуги фонду. Управляющая компания, как правило, имеет право на 
ежегодную компенсацию (management charge), обычно составляющую до 2,5 % от 
первоначальных обязательств инвесторов (investor's initial commitments). Кроме того, 
управляющая компания или частные лица, сотрудники управленческого штата, равно как 
и генеральный партнер (general partner) могут рассчитывать на так называемый «carried 
interest» - процент от прибыли фонда, обычно достигающий 20 %. Чаще всего этот 
процент не выплачивается до тех пор, пока инвесторам не будут полностью возмещены 
суммы их инвестиций в фонд, и, кроме того, заранее оговоренный возврат на их 
инвестиции (hurdle).  

В случае создания ограниченного партнерства (limited partnership) основатели фонда 
и инвесторы являются партнерами с ограниченной ответственностью (limited partners). 
Генеральный партнер в этом случае отвечает за управление фондом или осуществляет 
функции контроля за работой управляющего. Ограниченное партнерство свободно от 
налогообложения (tax transparent). Это означает, что оно не является объектом 
налогообложения, а его участники должны платить все те же налоги, какие они заплатили 
бы, если бы принадлежащий им доход или прибыль поступали непосредственно от тех 
компаний, куда они самостоятельно вкладывали свои средства. 24 

Процесс формирования венчурного фонда носит название «сбор средств» (fund 
rising). Специализация на рынке капитала потребовала появления профессионалов, 
специализирующихся на управлении деньгами, им не принадлежащими (other people 
money). Для принятия инвесторами решения об инвестиции в какой-либо венчурный фонд 
они хотели бы получить ответ на следующий вопрос: почему имеет смысл вкладывать 
деньги именно в данный фонд. Чтобы обеспечить их подробной информацией, учредители 
фондов на начальном этапе выпускают меморандум (placement memorandum), где 
подробно описаны цели и задачи фонда, специфические условия его организации и 
предпочтения.  

Традиционные источники формирования инвестиционных фондов на Западе - 
средства частных инвесторов (business angels), инвестиционные институты (corporate 
investors), пенсионные фонды (pension funds), страховые компании (insurance companies), 
различные правительственные агентства и международные организации.  

После полного закрытия, т.е. завершения сбора средств (fund closing) венчурного 
фонда, собственно, и начинается сам процесс «венчурования» (venturing) - практическая 
работа по поиску, нахождению, выбору, оценке и вхождению в инвестируемую 
компанию. Венчурные инвесторы по определению - люди, готовые идти на риск. Иногда - 
даже на очень большой риск. Венчурные капиталисты скорее сознательно готовы 
принимать риск, но отнюдь не искать его. Правильная оценка соотношения риска и 
вознаграждения - скорее искусство, чем профессия.  

                                                 
24 Фирсов В. Организационные формы венчурного предпринимательства // Экономист. – 1994. - № 6. – с.93. 
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Деятельность венчурных инвесторов представляется следующим образом. 
В центре любого инвестиционного проекта всегда находится предприниматель. Он 

общается не с неким обезличенным «венчурным капиталистом», а с таким же, как и он 
сам предпринимателем, который управляет венчурным фондом. В основе этого бизнеса в 
большей степени, чем где бы то ни было еще, лежат человеческие отношения. 
Взаимоотношения между двумя предпринимателями на сленге, принятом в среде 
венчурных капиталистов называются «people chemistry» («людская химия»). Сделка 
между этими людьми строится по принципу «выигрыш-выигрыш». Личная симпатия и 
общность взглядов на дальнейшее развитие бизнеса инвестора и предпринимателя при 
этом имеют едва ли не большее значение, чем выводы, полученные в ходе финансового 
или рыночного анализа. 25 

Deal-flow. Поиск и отбор компаний (search, screening и deal-flow) - важная 
составляющая процесса инвестирования. Повседневная работа современного венчурного 
инвестора по нахождению «спящих красавиц» мало чем отличается от той, которую 
проделывали в свое время пионеры этой индустрии. Франклин (Питч) Джонсон 
вспоминал, в июне 1998 г. обращаясь к аудитории годового собрания Российской 
Ассоциации Венчурного Инвестирования: «В 1962 г. моему партнеру ... Биллу Дрепперу и 
мне пришлось немало попотеть, чтобы раскопать интересные сделки. Просиживать в 
офисе в ожидании, когда тебя начнут посещать люди, было бессмысленно. Мы 
выработали в себе привычку надолго оставлять свои кабинеты и посещать 
университетские лаборатории, общаться с чиновниками, беседовать с юристами и 
бухгалтерами и даже просто стучаться в двери офисов, где помещались начинающие 
компании...».  

Вне зависимости от ориентации и предпочтений венчурных фондов, общим 
критерием оценки для всех них является ответ на единственный вопрос: способна ли 
компания (и бизнес, в котором она находится) к быстрому развитию? Финансовый риск 
венчурного инвестора может оправдать только соответствующее вознаграждение, под 
которым понимается возврат на вложенный капитал выше некого среднего уровня. 
Возврат на вложенный капитал (Internal Rate of Return IRR) - общепринятый показатель 
измерения вознаграждения. В европейской и британской ассоциациях венчурного 
капитала он считается стандартом оценки доходности инвестиционного проекта.  

Due Diligence. После того, как компания попадает в поле зрения венчурного 
капиталиста, начинается долгий и непростой процесс взаимного «ухаживания», который 
носит название «тщательное наблюдение» или «изучение» (due diligence). Эта стадия - 
самая длительная в венчурном инвестировании, продолжающаяся порой до полутора лет, 
завершается принятием окончательного решения о производстве инвестиций или отказе 
от них. Рассмотрению подвергаются все аспекты состояния компании и бизнеса. По 
результатам такого исследования, если принимается положительное решение, 
составляется инвестиционное предложение или меморандум (investment offer или 
memorandum), где суммируются все выводы и формулируется предложение для 
инвестиционного комитета (investment committee), который и выносит окончательный 
приговор. Как правило, составление меморандума означает почти окончательное решение, 
поскольку в венчурном бизнесе принято доверять друг другу: инвестиционный комитет, 
безусловно, полагается на мнение исполнительного директора или менеджера фонда, 
который в свою очередь несет полную ответственность за сделанное им предложение. Тем 
не менее, отказ вполне вероятен даже на этом, окончательном этапе.  

В венчурном бизнесе принята следующая классификация компаний, претендующих 
на получение инвестиций:  

                                                 
25 Хартфорд Д. Как работать с венчурным капиталистом / Англо-русский словарь венчурного 
инвестирования. СПб.: РАВИ, 2001. 
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Seed - («компания для посева»). По сути, это - только проект или бизнес-идея, 
которую необходимо профинансировать для проведения дополнительных исследований 
или создания пилотных образцов продукции перед выходом на рынок.  

Start up - («только возникшая компания»). Недавно образованная компания, не 
имеющая длительной рыночной истории. Финансирование для таких компаний 
необходимо для проведения научно-исследовательских работ и начала продаж.  

Early stage (начальная стадия). Компании, имеющие готовую продукцию и 
находящиеся на самой начальной стадии ее коммерческой реализации. Такие компании 
могут не иметь прибыли, и, кроме того, могут требовать дополнительного 
финансирования для завершения научно-исследовательских работ.  

Expansion (расширение). Компании, которым требуются дополнительные вложения 
для финансирования своей деятельности. Инвестиции могут быть использованы ими для 
расширения объемов производства и сбыта, проведения дополнительных маркетинговых 
изысканий, увеличения основных фондов или рабочего капитала.  

Кроме перечисленных выше, инвестиции венчурных фондов и компаний могут быть 
использованы для:  

Bridge financing («наведение моста»). Этот тип финансирования предназначен для 
компаний, преобразуемых из частных в открытые акционерные общества и пытающихся 
зарегистрировать свои акции на фондовой бирже.  

Management Buy-Out («выкуп управляющими»). Инвестиции, предоставляемые 
управляющим и инвесторам существующей компании для приобретения ими 
действующих производств или бизнеса в целом.  

Management Buy-In («выкуп управляющими со стороны»). Финансовые ресурсы, 
предоставляемые венчурным инвестором управляющему или группе управляющих со 
стороны для приобретения ими компании.  

Turnaround («переворот»). Финансирование компаний, испытывающих те или иные 
проблемы в своей деятельности с целью обретения стабильности и более прочного 
финансового положения.  

Replacement Capital («замещающий капитал») или Secondary Purchase («вторичная 
покупка»). Приобретение акций действующей компании другим венчурным институтом 
или другим акционером/акционерами.  

Сегодня в России инвестиции осуществляются преимущественно в компании первой 
группы. Последние пять типов финансирования практически не представлены на 
венчурном рынке.  

Hands-on. Когда подготовительная работа завершена и предприниматель со своей 
компанией получают инвестиции, наступает новая стадия, носящая название «hands-on 
management» или «hands-on support». Перевести это образное выражение можно как 
«управлять (или помогать), держа руку на пульсе». Инвестору небезразлично, как 
компания использует предоставляемые им средства. Это не означает, что над финансово-
хозяйственной деятельностью учреждается мелочная опека. Представитель венчурного 
фонда, как правило - инвестиционный менеджер, входит в состав совета директоров 
компании в качестве неисполнительного директора. Он присутствует на регулярных 
заседаниях совета и принимает участие в разработке стратегических решений. 
Исполнительные директора компании отчитываются перед советом, как этого требует ее 
устав. Обычно, раз в месяц на совет директоров подаются отчеты управляющих 
(management accounts), которые составляются в произвольной форме. По сути, это 
месячные отчеты о движении денежных средств компании. В тех фирмах, где существует 
эффективная система управления финансами и отчетности, совет директоров может 
регулярно получать основные финансовые отчеты (баланс, отчет о прибылях и убытках, 
отчет о движении денежных средств). 26 

                                                 
26 Венчурное финансирование: теория и практика / сост. Н. М. Фонштейн. М.: АНХ., 1999. 
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Присутствием представителя фонда на заседаниях и контроля с его стороны за 
финансовым состоянием инвестированной компании, не ограничивает участие венчурного 
института в делах этой фирмы. Приходя в компанию, венчурный капиталист приносит с 
собой один из ценнейших для бизнеса актив - свои деловые контакты и опыт. Вопрос, 
который постоянно обсуждается на встречах венчурных капиталистов: «каким образом 
мы можем повысить ценность нашей компании?» Повышение ценности (adding value) - 
обязательная для исполнения задача инвестора. Как распорядители значительных 
денежных ресурсов и опытные профессионалы, венчурные инвесторы занимают порой 
видное положение в деловом сообществе и располагают многочисленными полезными 
контактами.  

Выход компаний на биржу, иными словами преобразование ее из закрытой частной 
фирмы в открытую акционерную компанию, - один из путей выхода венчурного 
инвестора из нее, заключительная стадия процесса инвестирования (exit).  

В соответствии со сложившейся практикой и в зависимости от инвестиционной 
стратегии венчурные компании (фонды) ориентируются на осуществления «выхода» из 
портфельных компаний в течение 3 - 7 лет с момента первой инвестиции. Хотя 
первоначальное публичное размещение акций (initial private offering - IPO) является 
наиболее привлекательным типом выхода для венчурных капиталистов и собственников 
компании, наиболее успешными и распространенными выходами инвестиций в настоящее 
время пока являются слияние или поглощение (merger or acquisition) компании с 
венчурным капиталом первоначальными основателями либо другой компанией. Опыт 
венчурной фирмы в осуществлении выходов инвестиций предопределяет успех как для 
нее самой, так и для собственников компании (инвесторов).  

История развития и современное состояние венчурного бизнеса за рубежом и в 
России 

Венчурный капитал, как альтернативный источник финансирования частного 
бизнеса, зародился в США в середине 50-х годов XX века. Как и любое неординарное 
начинание, новый бизнес нуждался в сильных и энергичных личностях и новаторских 
подходах. Все началось в Силиконовой долине (США, штат Калифорния) - колыбели 
современной информатики и телекоммуникаций. В 1957 г. Артур Рок, в то время 
работавший в инвестиционной банковской фирме на Уолл Стрит, получил письмо от 
Юджина Клейнера, инженера из компании Shokley Semiconductor Laboratories в Пало 
Альто. Глава фирмы, Вильям Шокли только что удостоился Нобелевской премии за 
изобретение транзистора, но Юджин и несколько его коллег были не очень довольны 
своим шефом. Они искали фирму, которая заинтересовалась бы идеей производства 
кремниевого транзистора нового типа. Рок показал письмо своему партнеру и убедил его 
вместе полететь в Калифорнию, чтобы на месте изучить предложение Юджина. После их 
встречи было решено, что Рок соберет 1,5 млн. долл. для финансирования проекта 
Клейнера. Рок обратился к 35 корпоративным инвесторам, но никто из них не решился 
принять участие в финансировании предлагаемой сделки, хотя, казалось, все были 
заинтересованы его предложением. Никогда ранее еще не случалось создавать 
специальную фирму под абсолютно новую идею, да еще и финансировать теоретический 
проект. Казалось, что все возможности были исчерпаны и затея обречена. Кто-то 
посоветовал Року поговорить с Шерманом Фэрчайлдом. Шерман сам был изобретателем и 
уже имел опыт создания новых технологичных компаний. Именно он предоставил 
необходимые 1,5 млн. долл. Так была основана Fairchild Semiconductors - прародитель 
всех полупроводниковых компаний Силиконовой долины. После этого в послужном 
списке Рока были еще Intel и Apple Computer. К 1984 г. имя Артура Рока стало синонимом 
успеха. Собственно говоря, именно он, похоже, был первым, кто вообще употребил 
термин «венчурный капитал».  

Том Перкинс, другой знаменитый венчурный капиталист, совершил свою самую 
рискованную в жизни сделку приблизительно в то же время. Работая у Дэвида Пакарда, 
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одного из совладельцев всемирно известной сегодня компании «Hewlett-Packard», он 
изобрел недорогой и простой в обращении лазер с газовой накачкой. Все свои сбережения 
– 10.000 долл., отложенные на покупку дома, он вложил в новую фирму. Продукт оказался 
настолько успешным, что через короткий промежуток времени Перкинс сумел продать 
фирму компании Spectra-Physics. После этого он тоже встретил Юджина Клейнера и 
полностью посвятил себя венчурному бизнесу.  

В те годы всех венчурных инвесторов Америки можно было собрать в помещении 
одного офиса. Ими были Артур (Арт) Рок и Томми Дэвис в Сан-Франциско, Фред Адлер в 
Нью-Йорке и Франклин (Питч) Джонсон вместе с Биллом Дрепером в Калифорнии. 
Создавать начинающие компании в те времена было непросто: настоящих 
предпринимателей было не так много, а инфраструктура, на которую можно было бы 
опираться, попросту отсутствовала. Первый фонд, сформированный Роком в 1961 г. был 
размером всего 5 млн. долл., из которых инвестировано было всего 3. Корпоративные 
инвесторы не были заинтересованы вкладывать средства в малопонятные тогда 
финансовые структуры. Но результаты работы фонда оказались ошеломляющими: Рок, 
израсходовав всего 3 млн. долл., через непродолжительное время вернул инвесторам 
почти девяносто.  

Вожделенным воспоминанием венчурных капиталистов является компания Cisco 
Systems, один из мировых лидеров производства сетевых маршрутизаторов и 
телекоммуникационного оборудования. В 1987 г. Дон Валентин (Don Valentine) из Sequoia 
Capital приобрел за 2,5 млн. долл. пакет акций Cisco. Через год стоимость его пакета 
составила 3 млрд. долл.  

Становление венчурного капитала совпало по времени с бурным развитием 
компьютерных технологий и ростом благосостояния среднего класса американцев. 
Современные гиганты компьютерного бизнеса DEC, Apple Computers, Compaq, Sun 
Microsystems, Microsoft, Lotus, Intel сумели стать тем, кем они есть теперь во многом 
благодаря венчурному капиталу. Более того, бурный рост новых отраслей, таких как 
персональные компьютеры и биотехнология, оказался возможным в основном при 
участии венчурных инвестиций. Том Перкинс вспоминал: «Деньги, которые мы делали, на 
самом деле являлись побочным продуктом, ... нами двигало желание создавать успешные 
компании, находящиеся на острие удара, развивающие изумительные новые технологии, 
которым предстояло перевернуть мир» (The Red Herring, Issue 9). 27 

До настоящего времени США являлись безусловным лидером в области венчурного 
бизнеса. К концу XX века на США приходилась половина всего объема венчурных 
инвестиций в мире.  

Венчурный бизнес является сегодня сегментом (и не самым большим) отрасли 
прямых инвестиций в акционерный капитал, однако значение его трудно переоценить, т.к. 
рисковый капитал является практически единственным источником финансовой 
поддержки малых инновационных предприятий на самых ранних стадиях существования - 
от идеи до выхода и закрепления их продукции на рынке. Именно поэтому венчурный 
капитал стал центром кристаллизации для формирования в США современной мощной 
индустрии прямых инвестиций.  

Как любой другой, венчурный бизнес в своем развитии переживал взлеты и падения, 
однако общая положительная тенденция его развития подтверждает эффективность 
являющегося его основой сочетания современных финансовых и управленческих 
механизмов, опоры на потенциал высоких технологий и энергию предпринимательства. 28 

Несомненный успех венчурного бизнеса в 60-е годы и его динамичное развитие 
привлекли к нему значительный интерес финансовых и управленческих кругов и 

                                                 
27 Гулькин П. Введение в венчурный бизнес России / Англо-русский словарь венчурного инвестирования. 
СПб.: РАВИ, 2001. 
28 Медовников Д. По венчурным волнам // Эксперт. - 2002. - № 41. 
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потребовали создания его инфраструктуры и совершенствования взаимосвязей в отрасли 
прямых инвестиций в целом. Кратко отметим основные события.  

В 1973 г. была образована Национальная ассоциация венчурного капитала (National 
Venture Capital Association - NVCA) для формирования в широких кругах понимания 
важности венчурного бизнеса для жизнестойкости экономики США и представления в 
обществе интересов венчурных капиталистов и развивающихся компаний. В настоящее 
время ассоциация объединяет 330 организаций, управляющих венчурным капиталом 
порядка 70 млрд. долл. Аффилированная структура ассоциации – «Американские 
предприниматели для экономического роста» (American Entrepreneurs for Economic Growth 
- AEEG) - это общенациональная организация, включающая около 10 тыс. развивающихся 
предприятий, на которых работают более миллиона американцев.  

Учитывая, что предпочтительной стратегией "выхода" для компаний с венчурным 
капиталом является публичное размещение акций, фондовые дилеры отреагировали на это 
созданием системы автоматической котировки Национальной ассоциации дилеров ценных 
бумаг (NASDAQ) - второй (после Нью-Йоркской) фондовой бирже США, 
специализирующейся на первичном размещении акций растущих компаний.  

В связи с высокой доходностью акций компаний с венчурным капиталом, такие 
компании становятся объектом повышенного интереса для инвесторов на этапе их 
подготовки к публичному размещению. На рубеже 70-х - 80-х годов стали образовываться 
специализированные фонды (т.н. фонды прямого инвестирования в акционерный капитал 
- private equity fund), ориентированные на приобретение пакетов акций таких компаний. 
Фонды выкупа (buyout fund) осуществляют (либо финансируют) приобретение 
контрольного пакета акций с получением полного контроля за использованием активов 
компании и осуществления ею деловых операций. Мезонинные фонды (mezzanine fund) 
специализируются на инвестиционном финансировании компаний непосредственно перед 
выходом на фондовый рынок. В настоящее время в США суммарный капитал фондов 
прямого инвестирования в 4 - 5 раз превышает капитал венчурных фондов.  

Таким образом, в настоящее время действует как бы двухэтапная схема 
инвестирования перспективной компании: на начальных этапах и в период укрепления на 
рынке ее поддерживает венчурный капитал, после чего включается капитал фондов 
прямого инвестирования.  

Капитал для венчурных инвестиций предоставляется корпоративными 
(коллективными) и индивидуальными венчурными инвесторами.  

Основную часть корпоративного сектора составляют независимые венчурные фонды 
(компании, фирмы), обычно представляющие собой партнерства (partnerships). 
Участниками таких партнерств могут быть как юридические, так и физические лица. 
Основной объем капитала партнерств образуется вкладами государственных и частных 
пенсионных фондов США: в 1997 г. доля пенсионных фондов в мобилизованном 
венчурном капитале составляла 45 %, в 1998 г. этот показатель вырос до 50 %. Помимо 
пенсионных фондов, активное участие в венчурных фондах принимают коммерческие и 
инвестиционные банки, страховые компании, государственные и благотворительные 
фонды, корпорации, частные лица.  

Часто венчурные фонды создаются как аффилированные (дочерние) структуры 
отдельными банками и страховыми компаниями. Такие фонды осуществляют инвестиции 
в интересах внешних инвесторов либо клиентов материнской компании.  

Помимо венчурных фондов, в корпоративном секторе представлены венчурные 
фирмы, образованные нефинансовыми промышленными корпорациями как филиалы, 
осуществляющие инвестиции в интересах материнской компании. Такие фирмы получили 
название «прямые инвесторы» или «корпоративные венчурные инвесторы».  

В ряде венчурных фондов размещены средства государственных программ 
поддержки бизнеса, обычно направленные на развитие малых предприятий на этапе 
становления. В частности, Администрацией малого бизнеса США финансируется 
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программа инвестиций в малый бизнес (SBIC), в рамках которой венчурные фонды могут 
объединить собственные средства с государственными для увеличения инвестиций в 
компанию - реципиента.  

Индивидуальный сектор венчурного бизнеса представляют частные инвесторы, т.н. 
«бизнес-ангелы». Наиболее важна роль «бизнес-ангелов» на самых ранних стадиях 
зарождения и формирования компаний - стадий «посева» и «старта», т.е. когда компания 
готовится к выводу своего продукта на рынок.  

Характерной чертой венчурного бизнеса США, во многом определяющего динамику 
и устойчивость его развития, являлась и является до настоящего времени ориентация на 
вложение средств в инновационные предприятия, реализующие передовые технологии в 
различных промышленных отраслях. Венчурный бизнес США сформировался как отрасль 
предпринимательства в период бурного развития микроэлектроники и компьютерных 
технологий и дал мощный импульс для успешного развития этих направлений. Мировые 
лидеры компьютерной отрасли - компании Microsoft, Intel, Apple Computers, Compaq - 
заняли свое сегодняшнее положение во многом благодаря венчурным инвестициям на 
ранних стадиях своего развития.  

Твердые позиции в перечне приоритетов также занимают телекоммуникационные 
технологии, биотехнологии, медицина и здравоохранение, потребительские товары и 
услуги. 29 

В Европе венчурный бизнес начал активно развиваться в начале 80-х годов XX века. 
Несомненно, практика рискового инвестирования существовала в европейских странах 
задолго до этого рубежа, однако черты индустрии венчурное инвестирование стало 
приобретать именно в этот период. Во многом динамичное развитие этой отрасли в 
Европе было предопределено наличием двадцатилетнего опыта американского 
венчурного бизнеса, позволившего избежать значительных ошибок и адаптировать к 
европейским условиям уже достаточно отработанные финансовые и управленческие 
технологии. Это обстоятельство ни в коей мере не умаляет заслуг и усилий европейских 
венчурных капиталистов, обеспечивших сегодняшнее состояние отрасли.  

Необходимо отметить, что в последнее время значительно активизировался приток в 
европейские венчурные фонды зарубежных капиталов. Это в первую очередь 
свидетельствует о растущей стабильности и привлекательности европейского рынка, во 
многом обеспечиваемой интеграционными процессами, происходящими в Европе в 
последние годы. Кроме того, европейский венчурный капитал характеризуется (опять же в 
силу объединительных тенденций) высокой степенью межгосударственной интеграции: из 
привлеченного в 1998 г. капитала около 48 % приходится на международные (в рамках 
Европы) венчурные фонды.  

Внутренняя норма доходности инвестиций последнего десятилетия, 
осуществленных европейскими венчурными фондами, сохраняется на достаточно 
высоком уровне. Средняя нетто-доходность для инвесторов составила 25%. 30 

В Европе не существует, подобно США, разделения на собственно венчурные 
фонды и фонды прямых инвестиций. Кроме того, в Европе соотношение венчурного 
капитала и капитала прямых инвестиций - 1:1, в то время как в США это отношение 
близко к 1:5. Переходя к сравнению сопоставимых долевых значений, в общем объеме 
европейских прямых инвестиций вложения в ранние стадии составляют 7,4 % против 5,7 
% в США, в стадию расширения – 35 % против 8,6 %, в поздние стадии – 8 % против 4,4 
%. Таким образом, на сегодняшний день европейский венчурный бизнес даже в большей 
степени, чем американский, ориентирован на реальную поддержку и развитие малых и 
средних предприятий, особенно на стадии расширения.  

                                                 
29 Алипов С. Венчурный бизнес в США / Венчурный капитал и прямое инвестирование в России. Сборник 
статей и выступлений. СПб.: РАВИ, 2000. 
30 Самохин В. Венчурный бизнес в Европе / Венчурный капитал и прямое инвестирование в России. 
Сборник статей и выступлений. СПб.: РАВИ, 2000. 
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Основные этапы инфраструктурного развития европейского венчурного бизнеса во 
многом повторяют американский опыт. Образование в 1983 г. Европейской ассоциации 
прямого инвестирования и венчурного капитала (EVCA) явилось совместной инициативой 
представителей венчурной индустрии и Европейской комиссии. Ассоциация, включавшая 
на момент образования 43 члена, в настоящее время объединяет более 500 активных 
участников венчурного бизнеса из более чем 30 стран и является авторитетным 
представителем европейской отрасли прямых инвестиций. Деятельность ассоциации 
направлена на создание в Европе благоприятных условий для развития венчурного 
бизнеса. Основными стратегическими задачами, на решение которых нацелена 
ассоциация, являются: привлечение институциональных инвесторов к участию в 
венчурном инвестировании, представление интересов своих членов и иных участников 
венчурной индустрии в европейских структурах, выработка эффективных и доступных 
стратегий и механизмов выхода венчурного капитала.  

С участием Европейской ассоциации венчурного капитала была создана 
Европейская ассоциация биржевых дилеров (EASD) - объединение венчурных 
капиталистов, биржевых дилеров, инвестиционных банков и иных инвестиционных 
институтов - для формирования механизмов поддержки экономического развития и 
инноваций в Европе. Одной из первых инициатив EASD стало создание европейской 
фондовой биржи для активно растущих молодых компаний - Системы автоматической 
котировки Европейской ассоциации биржевых дилеров (EASDAQ). Ее структура и 
принципы функционирования заимствованы у аналогичной американской структуры - 
NASDAQ. Биржа не имеет торговой площадки, используется система электронных торгов, 
начатых в ноябре 1996 г. В настоящее время в торгах EASDAQ участвуют компании из 
Великобритании, Франции, Германии, Нидерландов, Швейцарии, Австрии, Бельгии, 
Португалии, Италии, Дании, Финляндии, Греции и Люксембурга. Акции некоторых 
компаний, торгующиеся в EASDAQ, также котируются и на американской бирже 
NASDAQ.  

Европейское сообщество уделяет серьезное внимание поддержке становления и 
развития венчурного бизнеса в странах Центральной и Восточной Европы (бывшие 
страны «народной демократии»), а также в «новых независимых государствах» (бывших 
республиках Советского Союза). С участием Европейского банка реконструкции и 
развития (ЕБРР) и EVCA развернуты соответствующие масштабные программы.  

В отличие от структуры отраслевых предпочтений в США, европейские венчурные 
фонды более диверсифицированы и размещают инвестиции практически во все сектора 
экономики. В последние годы происходит переориентация европейских венчурных 
инвестиций в технологический сектор, что является общемировой тенденцией для 
промышленно развитых стран. 31 

Участие правительств западных стран в процессе венчурного инвестирования играет 
большую роль. С одной стороны, оно демонстрирует желание и способность государства 
разделить риски с коммерческими инвесторами и понимание государством 
необходимости сохранения национальных частных капиталов на рынке своей страны, с 
другой стороны, такое участие стимулирует привлечение в реальный сектор экономики 
общественных средств. Доля общественных средств (пенсионных фондов и страховых 
компаний) в венчурном капитале Европы составляет до 35 % всех инвестиций. Примером 
такого участия государства в венчурном инвестировании могут служить фонды фондов, 
создаваемых при существенном участии (до 40 %) государства. Наиболее известные из 
них фонды: Sitra (Финляндия), UK High Technology Fund (Великобритания); фонды, 
созданные с участием KFW (Германия) 

Один из способов правительственного финансирования заключается в 
предоставлении средств частным венчурным фирмам, которые в свою очередь 

                                                 
31 Мознас П. Прямые иностранные инвестиции: современные тенденции // Мировая экономика и 
международные отношения. - 2002. - № 1. 
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непосредственно финансируют небольшие компании. В Финляндии, например, был 
использован именно такой подход: в 1994 г. был создан полностью принадлежащий 
государству фонд Suomen Teollisuus-Sijoitus OY. Правительства различных стран также 
создают собственные венчурные фонды для прямого инвестирования в небольшие 
компании. Эти фонды, как правило, управляются профессионалами. В Бельгии 
инвестиционная компания Фландрии (GIMV), созданная в 1980 г., явилась примером 
реализации концепции управляемого независимым частным специалистом 
финансируемого правительством венчурного фонда. Разработанная этим фондом 
стратегия приобретения пакетов акций технологически-ориентированных компаний 
оказалась настолько привлекательной и результативной, что сегодня и частный капитал 
решился инвестировать в GIMV. Германия в 1995 г. разработала схему под названием 
Beteiligungskapital fur Kleine Technologieunternehmen, в рамках которой осуществлялось 
финансирование малых фирм, производящих инновационные продукты или услуги, 
совместно с компаниями частного сектора. Австрия также создает Инвестиционный 
Инновационный Фонд с целью увеличения финансирования начинающих фирм, путем 
предоставления средств частным фондам. Европейский Инвестиционный Фонд, 
созданный в 1994 г. при финансовой поддержке Европейской комиссии, инвестирует 
средства в акции малых и средних предприятий, обладающих потенциалом высокого 
роста. Ссуды, которые предлагают правительства, зачастую недоступные из других 
источников, предоставляются часто на более привлекательных условиях, чем частные 
кредиты. Они могут иметь более низкие процентные ставки или длительные периоды 
возврата. Они могут даже быть невозвратными. Финансируемая правительством 
Vaekstfonden (Программа кредитного финансирования развития бизнеса) в Дании, 
например, предусматривает выдачу ссуд небольшим фирмам для разработок 
технологически-ориентированных проектов. При этом, в случае неудачи 
предусматривается прощение долгов. В Нидерландах кредитная схема технического 
развития предусматривает выдачу десятилетних кредитов малым компаниям, которые 
могут не возвращаться в случае технического или коммерческого провала. В Швеции 
правительство – является крупнейшим акционером Almi Foretagspartner AB, который 
предоставляет 6-10-летние ссуды начинающим компаниям, беспроцентные на протяжении 
первых двух лет и не предусматривающие выплаты основного долга в течение первых 
четырех лет. 32 

Наиболее успешные венчурные программы финансируются правительствами, но 
управляются профессионалами из частного сектора. Наиболее распространенными 
организационно-юридическими формами для венчурных институтов являются англо-
американская модель партнерства с ограниченной ответственностью (Limited Liability 
Partnership) и континентальная модель параллельного инвестирования, во многом схожая 
с формой партнерства с ограниченной ответственностью, распространенная в странах 
Бенилюкса (CV - commanditaire vennootschap).33 

В последнее время значительное развитие венчурная индустрия получила не только 
в европейских странах, но и в Японии, Китае, Республике Корея, Сингапуре, Израиле, 
Австралии, Чили, Мексике. Более того, венчурный капитал из «посевного капитала» (seed 
capital) и «стартового капитала» (start capital), не уменьшая своей роли «катализатора» 
малого бизнеса, перешел в более зрелые стадии своего развития и начал становится еще 
«капиталом развития» (development capital) и «капиталом расширения» (expansion capital).  

Точкой отсчета венчурной индустрии в России общепринято считать 1993 г., когда 
на Токийском саммите между правительствами стран «большой семерки» и Европейским 

                                                 
32 Семенцева Г. Формы финансирования малого иновационного бизнеса в США и Западной Европе // 
Российский экономический журнал. - 1997. - № 5-6.   
33 Венчурное инвестирование в России (юридические аспекты). Материалы к обсуждению. СПб.: РАВИ, 
2001. 
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Союзом было принято соглашение о поддержке только что приватизированных 
российских предприятий по Государственной программе РФ по массовой приватизации. 

До настоящего времени с точки зрения формирования капиталов фонды венчурного 
инвестирования в России можно разделить на четыре группы.  

1. Фонды ЕБРР (их капитал полностью или частично сформирован Европейским 
банком реконструкции и развития с участием других международных финансовых 
организаций). Расходы на содержание и обеспечение деятельности фондов покрываются 
из средств технической поддержки, безвозмездно выделяемых правительствами стран 
«большой семерки». Фонды были сформированы в 1993-1994 гг. в рамках программы 
поддержки частных и приватизированных предприятий преимущественно среднего 
бизнеса.  

В этот период в 10 регионах России было создано 11 региональных венчурных 
фондов (РВФ) в партнерстве между Европейским банком реконструкции и развития 
(ЕБРР), выделившим 310 млн. долл. на финансирование акционерного капитала, и 
странами-донорами (Франция, Германия, Италия, Япония, США, Финляндия, Норвегия и 
Швеция), выделивших 207 млн. долл. в виде безвозмездных ссуд. К 2000 г. в России 
действовало уже 19 таких венчурных фондов. 

Каждый из РВФ был капитализирован на сумму около 50 млн. долл., из которых 
около 30 млн. долл. были предназначены для инвестирования, а остальные - к 
использованию в качестве технической помощи и на содержание Управляющих 
компаний.  

Совокупный капитал РВФ в 2001 г. составлял около 500 млн. долл., из которых было 
инвестировано более 170 млн. долл. в 62 компании (средний размер инвестиций составил 
2,8 млн. долл.).  

Отраслевые предпочтения в явном виде не выражены: проинвестированные 
компании специализируются в 32 видах деятельности, в т.ч. переработка древесины, 
полиграфия, производство молочных продуктов, оптовая торговля, переработка мяса и 
рыбы, производство стройматериалов, автотранспорт, производство пластика в гранулах, 
пошив одежды и т.д. Особое внимание фонды обращали на компании, ориентированные 
на местные рынки потребительских товаров, в основном продовольственных или 
связанных с ними (упаковка, послепродажное обслуживание и т.д.). 

Средний размер инвестиции – около 2 млн. долл., интервал значений – от 0,5 млн. 
долл. до 4,5 млн. долл. Совершенно очевидно тяготение зарубежного венчурного капитала 
к промышленно развитому северо-западному региону России.  

Все региональные фонды характеризуются тем, что единственным их акционером 
является ЕБРР, поэтому на деятельность управляющих компаний этих фондов, 
несомненно, оказывала влияние определенная политическая сверхзадача: содействие 
становлению рыночной экономики в России. Исходя из этого, очевидно, что не так уж 
важен количественный результат деятельности в виде высокой прибыли, а более важно 
избежать отрицательного эффекта, который неизбежно возникнет при неудачах в 
реализации проектов. Отсюда единственно возможной стратегией является оптимизация 
рисков, которая достигается внимательным и неторопливым выбором пусть 
низкодоходных, но достаточно надежных проектов. Кроме того, для снижения риска 
средства вкладываются только совместно со стратегическим зарубежным партнером либо 
российскими федеральными или региональными структурами. Также примечательны и 
предпочтения по стадиям инвестирования – расширение и более поздние стадии. Это 
предполагает инвестиции в стабильно действующие предприятия со сложившейся 
командой и достаточной историей, что в значительной мере снижает риск неудачи. 

Особо следует сказать о Российском технологическом фонде, капитал которого 
также сформирован ЕБРР с участием Международной финансовой корпорации (МФК) из 
группы Мирового банка. Указанный фонд с капиталом 10 млн. долл. интересен своей 
ориентацией на осуществление венчурных инвестиций в предприятия, разрабатывающие 
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и внедряющие инновационные технологии для внутреннего рынка. Хотя фонд не 
определяет региональных предпочтений, его деятельность в настоящее время ограничена 
Санкт-Петербургом. За время существования фонд осуществил инвестиции в 5 
портфельных компаний общим объемом 2,34 млн. долл. 

Помимо описанных, ЕБРР принимал долевое участие в формировании еще ряда 
фондов, обычно совестно с Международной финансовой корпорацией. Суммарный 
капитал этих фондов составлял на 2000 г. порядка 530 млн. долл. При этом надо отметить, 
что только 2 фонда из этой подгруппы ограничивают свою деятельность Россией, все 
остальные действую в СНГ либо странах Восточной Европы, включая Россию. 34 

2. Фонды с участием западных правительственных агентств. В их создании и 
деятельности наряду с корпоративными и частными инвесторами, в той или иной форме 
участвуют иностранные государства.  

К этой группе можно отнести 6 фондов с суммарным капиталом порядка 1,26 млрд. 
долл., осуществивших до настоящего времени прямые инвестиции общим объемом не 
менее 430 млн. долл. в несколько десятков российских компаний.  

Состав группы весьма представителен: два фонда – TUSRIF (The United States – 
Russia Investment Fund) и Defense Enterprise Fund – образованы из средств правительства и 
департамента обороны США соответственно; деятельность Investment Fund for Central and 
Eastern Europe (Дания) поддерживается государством, состав совета директоров фонда 
утверждается Министром иностранных дел Дании; акционерный капитал Agribusiness 
Partners International гарантирован правительственным агентством США по сельскому 
хозяйству и Заокеанской корпорацией частных инвестиций (OPIC). Другими словами, эти 
фонды при осуществлении деятельности в значительной степени руководствуются 
правительственными стратегиями своих стран (США и Дании) Если американские фонды 
действуют в рамках межправительственных соглашений, основной задачей которых 
является поддержка рыночных реформ в России, то руководство датского фонда не 
скрывает протекционистской направленности своей деятельности. 

Капиталы фондов AIG-Brunswick и Russia Partners сформированы финансовыми 
учреждениями, инвестиционными организациями, пенсионными фондами, частными 
лицами и компаниями США. Несомненно, эти фонды более свободны от необходимости 
учитывать в своей деятельности политические соображения. Солидность фондов и 
надежность вложения в них капиталов обеспечивается гарантиями OPIC, защищающими 
акционеров от возможной потери капиталов. Однако наличие этих гарантий налагает 
определенные ограничения на осуществляемые фондами операции. Как правило, 
деятельность фондов этой группы учитывает национальные интересы сформировавших их 
капиталов, что, впрочем, не умаляет их значения для поддержки экономики России и 
продвижения на российский рынок технологий венчурного бизнеса. 

В целом активность этой группы фондов в части прямых инвестиций значительно 
выше, чем фондов ЕБРР. По приблизительным оценкам объем размещенных в России 
средств уже значительно превышает 50 % от общего объема предполагаемых инвестиций 
в российскую экономику. Фонды этой группы осуществляют инвестиции в средние и 
крупные предприятия, минимальный размер инвестиций составляет 3-5 млн. долл. 35 

3. Частные фонды. В эту группу включаются около 20 фондов, суммарный 
заявленный капитал которых составляет не менее 2,2 млрд. долл. Сложность в описании 
деятельности данных фондов состоит в закрытом характере информации о их 
деятельности.  

Состав этой группы фондов весьма разнообразен как по размерам капитала, так и по 
страновой принадлежности. Региональные интересы этих фондов редко ограничиваются 

                                                 
34 Алипов С., Самохин В. Зарубежный венчурный капитал в России / Венчурный капитал и прямое 
инвестирование в России. Сборник статей и выступлений. СПб.: РАВИ, 2000. 
35 Зименков Р. Прямые инвестиции США в экономике России // Инвестиции в России. - 2004. - № 2. – с.10; - 
№ 3. – с.3. 



 

 95 

только Россией, обычно это европейские страны, в том числе СНГ. Большинство этих 
фондов активно действуют в странах Восточной и Центральной Европы, Черноморского 
бассейна.  

Отличительной особенностью этих фондов является полная независимость в 
принятии решений по инвестициям. В основном их капиталы сформированы 
негосударственными корпоративными и частными инвесторами. Основное условие - 
удовлетворение интересов партнеров, в первую очередь обеспечение высокой доходности 
на вложенный капитал. Поэтому совершенно очевидны причины неопределенности их 
позиции по вопросу деятельности в России: высокие риски, связанные с нестабильностью 
политической и экономической ситуации в стране; неразвитость рынка ценных бумаг: 
таможенные тарифы и ограничения и т.д. 36 

4. Российские венчурные фонды. По информации Российской ассоциации 
венчурного инвестирования (РАВИ), доля российских венчурных фондов в общем объеме 
венчурных инвестиций в России составляет около 1 %.  

В настоящее время еще слишком рано говорить о существовании национального 
сектора российского венчурного бизнеса, основой которого являлся бы отечественный 
капитал. Хотя в последние годы интерес к этому механизму финансирования малого и 
среднего бизнеса (в особенности высокотехнологичного) существенно возрос, реального 
изменения ситуации к лучшему не произошло.  

Наиболее успешно сложилась судьба Самарского венчурного фонда (Самвен-Фонд), 
образованного постановлением губернатора Самарской области. Самвен-Фонд имеет ярко 
выраженную региональную направленность, осуществляя консультационную и 
финансовую поддержку инновационных проектов малых предприятий области на 
начальных этапах развития компаний.  

Весьма интересна деятельность частной венчурной компании «РостИнвест». Фирма, 
созданная в марте 1992 г. в г. Москве, реализует классическую американскую технологию 
венчурного финансирования. Спецификой компании является объединение функций 
фонда и управляющей компании. Результаты работы фирмы подтверждают безусловную 
адаптируемость механизма венчурного инвестирования к российским условиям. По 
оценкам независимых экспертов, нынешняя стоимость предполагаемых к продаже 
принадлежащих фонду пакетов акций двух компаний более чем в 20 раз превышает 
первоначальные инвестиции (в сопоставимых ценах). 37 

Всего к концу 1997 г. в России действовали 26 специализированных фондов, 
инвестирующих в российские корпоративные активы, с суммарной капитализацией в 1,6 
млрд. долл. Помимо этого, еще 16 восточноевропейских фондов инвестировали в Россию 
часть своих портфелей. Появились сообщения о создании первых отечественных 
венчурных фондов, опирающихся на средства крупных российских банков и 
диверсифицированных холдингов. Однако наметившийся прогресс был остановлен 
разразившимся в августе 1998г. финансовым кризисом, который заострил проблему 
ликвидности рисковых капиталовложений и задержал распространение венчурного 
механизма в России по меньшей мере на несколько лет. 

Тем не менее, к концу 2000 г. количество венчурных фондов в России увеличилось 
до 35-40, а их суммарный капитал составил около 3,7 млрд. долл. Объем совершенных 
венчурных инвестиций в период с 1994 по 2001 гг. составил около 580,6 млн. долл. 

Распределение венчурных инвестиций по секторам происходило неравномерно. 
Приоритетом пользуются такие сферы, как пищевая (27 %) и телекоммуникации (25 %). 
Следующий блок включает в себя медицину и фармацевтику (9 %), стройматериалы и 
потребительские товары и услуги (по 8 %).38 

                                                 
36 Горский А.И. Фонды венчурного инвестирования в России // Финансы. - 2002. - № 6. - с. 71. 
37 Галицкий А. Российский венчурный бизнес / Венчурный капитал и прямое инвестирование в России. 
Сборник статей и выступлений. СПб.: РАВИ, 2000. 
38 Венчурная индустрия в России: история, реалии, перспективы (обзор). СПб.: РАВИ, 2003 
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Одним из важных вопросов для венчурных фондов и компаний является вопрос 
ликвидности совершенных инвестиций. Кризис 1998 г. внес некоторую неразбериху: 
сохранившие свое присутствие на российском рынке венчурные фонды вынуждены были 
переоценить стоимость своих инвестиционных приобретений в сторону понижения. 

В период с лета 1998 г. по декабрь 2000 г. проблема «выходов» из 
проинвестированных венчурными фондами российских предприятий представлялась 
трудноразрешимой. Однако кризис в определенной степени дал мощный толчок для 
развития предприятиям, имеющим хороший экспортный потенциал. Ситуация начала 
меняться с начала 2001 г.  

Первый «выход» был осуществлен в Санкт-Петербурге в феврале 2001 г.: один их 
Фондов (Quadriga Capital Russia) продал свою долю в проекте компании «Новая Эра», 
получив в результате сумму в 2,1 раза большую, чем было инвестировано.  

Количество выходов резко возросло в 2002 году. В марте 2002 г. «red.stars.com» 
продал принадлежащие ему акции компании «Actis Systems» менеджерам этой компании, 
а крупнейший российский производитель джинсовой одежды - корпорация «Глория 
Джинс» выкупила свои акции у «Southern Russia Regional Venture Fund». В июле 2002 года 
«Delta Capital Management», управляющая компания Инвестиционным фондом «TUSRIF», 
объявила о продаже пакета своих акций «Святого Источника» компании «Nestle Waters». 
В этом же году «CIPEF» вышел из состава владельцев «Bravo Holdings Ltd», продав свою 
долю «Heineken», а также принадлежащий ему пакет акций в «Сыктывкарский 
лесопромышленный комплекс». Ранее «CIPEF» реализовал свои инвестиции в SOCO Perm 
в 1997 г. и АО «НГК Славнефть» - в 1999 г. 

Как правило, венчурные инвесторы не охотно раскрывают информацию о случаях 
выхода из проинвестированных ими компаний, не говоря уже о суммах, вырученных от 
продаж принадлежащих им пакетов акций. Тем не менее, менеджеры управляющих 
компаний оптимистично оценивают результаты своей работы. 

Согласно данным, опубликованным OPIC (Overseas Private Investment Corporation) - 
правительственного агентства США, гарантирующего американских частных инвесторов 
при совершении ими инвестиций за пределами своей страны, средневзвешенная 
доходность 5-ти фондов, действующих на территории России и стран СНГ, составляла на 
31 марта 2000 г. - 15,7 %. Этот показатель является одним из самых высоких среди 
показателей венчурных фондов, обеспеченных гарантиями OPIC, работающих в 8-ми 
развивающихся регионах мира. 

Рост доверия зарубежных инвесторов к России и повышение ее инвестиционной 
привлекательности выразились в том, что сразу несколько крупных западных финансовых 
структур объявили о создании в ближайшее время новых венчурных фондов, 
ориентирующихся на страны СНГ и в первую очередь - на Россию. Так, в мае 2003 г. в 
Россию пришел Intel Capital - дочерняя компания Intel Corporation и один из крупнейших 
мировых корпоративных венчурных фондов. Его руководство считает, что у нас сейчас 
самое подходящее время для инвестиций в хай-тек. Совместно с Международной 
финансовой корпорацией (IFC) Intel Capital объявил о вложении в российскую компанию 
ru-Net Holdings 10 млн. долл. 39 

Российская венчурная индустрия, к сожалению, не имеет такой развитой 
инфраструктуры, как американская или европейская и включает только Российскую 
ассоциацию венчурного инвестирования (РАВИ), членами которой являются 
Региональные фонды венчурного капитала Европейского банка реконструкции и развития 
и ряд американских венчурных фондов. По разным данным еще около 20-25 различных 
зарубежных инвестиционных институтов работают на российском рынке в независимом 
режиме.  

                                                 
39 Аммосов Ю. Пора покупать ноу-хау. В Россию пришел Intel Capital – один из крупнейших корпоративных 
венчурных фондов. Его руководство считает, что у нас сейчас самое подходящее время для инвестиций в 
хай-тек // Эксперт. – 2003. - № 19. – с.58. 



 

 97 

В российском корпоративном и налоговом законодательстве не только отсутствуют 
какие-либо стимулы для участия части банковского, пенсионного, страхового или 
корпоративного капиталов, но и, более того, присутствуют прямые запреты или 
препятствия.  

Таким образом, одной из первоочередных задач является создание условий для 
привлечения в российскую венчурную индустрию указанных капиталов и, 
соответственно, создание полноценной венчурной инфраструктуры, которая могла бы 
дать сильный импульс в развитии российского малого и среднего бизнеса, который, уже в 
свою очередь, дал бы импульс к дальнейшему развитию российской экономики в целом.  

Большую роль в создании венчурной инфраструктуры сыграла Европейская 
ассоциация прямого инвестирования и венчурного капитала (EVCA). С начала 90-х годов 
EVCA совместно с Европейской комиссией (PHARE и TACIS) реализовала программу 
содействия развитию индустрии прямого инвестирования и венчурного капитала в 
Центральной и Восточной Европе (1993 – 1997 гг.) и СНГ (1997 – 1999 гг.). По 
результатам программы в 1999 г. была подготовлена Белая Книга "Приоритеты для 
прямого инвестирования в России", направленная на развитие профессиональных и 
этических норм индустрии прямого инвестирования в России.  

На семинаре для менеджеров региональных фондов венчурного капитала 
европейского банка реконструкции и развития (РФВК ЕБРР) в Санкт-Петербурге в 
декабре 1996 года была высказана идея создания Российской ассоциации венчурного 
инвестирования (РАВИ). В марте 1997 г. было проведено учредительное собрание РАВИ, 
на котором 10-ю управляющими компаниями фондов венчурного капитала был подписан 
учредительный договор РАВИ. Исполнительным директором РАВИ избрана Альбина 
Никконен. Основная цель Российской ассоциации венчурного инвестирования: 
содействие становлению и развитию венчурной индустрии в России. 40 

По состоянию на конец 2003 г. в состав РАВИ входили 18 полных и 17 
ассоциированных членов. По состоянию на 2002 г. члены РАВИ располагали средствами 
более 1 млрд. долл., из которых только треть инвестирована в 133 компании.  

Несмотря на то, что венчурные институты действуют на территории России с начала 
90-х годов, индустрия венчурного инвестирования явилась объектом систематического 
изучения государственными органами только в последние 4-5 лет. 41Особенности 
функционирования венчурного капитала и его направленность преимущественно на 
наукоемкие инновационные проекты не могли не вызвать интерес у правительства 
Российской Федерации: тем более в условиях недостатка бюджетного финансирования 
научно-технической сферы и необходимости развития внебюджетных источников 
инвестиций в инновации. 

Первое упоминание о «венчурном» способе финансирования российского бизнеса 
появилось в официальном документе «Основные направления развития внебюджетного 
финансирования высокорисковых проектов (системы венчурного инвестирования) в 
научно-технической сфере на 2000-2005 гг.», подготовленном при участии членов РАВИ и 
одобренном 27 декабря 1999 г. правительственной комиссией по научно-инновационной 
политике. В данном документе определены состояние проблемы и цель развития системы 
венчурного инвестирования  

10 марта 2000 г.  вышло распоряжение правительства Российской Федерации № 362-
р о принятии предложения Миннауки России, согласованного с Минэкономики России, 
Минфином России, Минобразования России и Минюстом России, об учреждении 
венчурного инновационного фонда (ВИФ) - некоммерческой организации с 
государственным участием, создаваемой для формирования организационной структуры 
системы венчурного инвестирования в высокорисковые инновационные проекты. Этот 

                                                 
40 Венчурная индустрия в России. Юридические аспекты и статистика. Рабочие материалы. СПб.: РАВИ, 
2000. 
41 Имамутдинов И. Государство взялось за венчур // Эксперт. – 2002. - № 11. – с.25. 
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фонд является первым реальным российским «фондом фондов», который призван 
участвовать в создании венчурных инвестиционных институтов с российским и 
зарубежным капиталом, вкладывающих средства в технологический инновационный 
бизнес. Одна из целей данной организации – содействие созданию отраслевых и 
региональных венчурных фондов через долевое участие в их уставном капитале. 

С 2000 г. получила свое развитие ежегодная Российская венчурная ярмарка - 
коммуникативная площадка, на которой технологические компании из различных 
регионов России, прошедшие тщательный отбор и специальную подготовку, 
представляют свой бизнес венчурным инвесторам. Участие в венчурных ярмарках дает 
возможность предпринимателям рассчитывать на значительные вложения в свой 
инновационный бизнес. 42 На октябрь 2005 г. запланировано проведение уже шестой 
ярмарки.  

Очевидно, что показатели работы венчурного бизнеса в России пока не идут в 
сравнение с масштабами рынка венчурного капитала в США и в других индустриально 
развитых странах. Для исправления сложившейся ситуации Министерство 
промышленности и науки РФ разработало и в конце 2002 г. представило на рассмотрение 
проект Концепции развития венчурной индустрии в России, являющейся, по сути, 
государственной системой стимулирования венчурных инвестиций. 

По мнению заместителя министра промышленности, науки и технологий РФ, ныне  
Министра образования и науки РФ Андрея Фурсенко, концепция развития венчурной 
индустрии в России нужна для того, чтобы ускорить развитие среднего и малого бизнеса, 
занятого прежде всего в сфере high-tech, и тем самым повернуть российскую 
промышленность в сторону высокотехнологичного производства, сделав экономику 
страны не столь зависимой от сырьевых и природных ресурсов.  

Реализация концепции, вернее, конкретных мер по ее осуществлению, могла бы 
позволить, начиная с 2004 г., привлекать более 1 млрд. руб. в год частного капитала во 
вновь создающиеся венчурные фонды, что будет стимулировать интенсивное развитие 
конкурентоспособных российских предприятий. Кроме того, ежегодный прирост малых 
предприятий в научно-технической сфере к 2007 г. может достичь 3 - 5 тыс., что приведет 
к появлению не менее 150 - 250 тысяч новых рабочих мест в сфере наукоемкого 
производства. Правительство РФ прогнозирует также, что сократится утечка капитала за 
рубеж и будут сформированы условия для его возврата и инвестирования в российскую 
экономику. Но главное - изменится структура и динамика роста внутреннего валового 
продукта страны за счет производства и реализации продукции с высокой добавленной 
стоимостью.  

Распоряжением правительства РФ от 21.08.2003 г. № 1187-р утвержден план 
мероприятий на 2003 – 2005 гг. по стимулированию инноваций и развитию венчурного 
инвестирования. Органам исполнительной власти субъектов Российской Федерации 
рекомендовано учитывать план мероприятий при формировании и реализации 
региональных программ инновационного развития. 

Показателен пример развития системы венчурного инвестирования на примере г. 
Москвы. Так, постановлением правительства г. Москвы от 24.12.2002 г. № 1038-ПП «О 
поддержке инновационной деятельности субъектов малого предпринимательства 
Москвы» одобрена концепция поддержки инновационной деятельности субъектов малого 
предпринимательства г. Москвы. Принято решение о создании городского центра 
инноваций и высоких технологий малого бизнеса и о формировании в г. Москве 
Московского городского венчурного фонда с целью финансового обеспечения 
мероприятий по поддержке инновационной деятельности субъектов малого 
предпринимательства. 

                                                 
42 Российсккая венчурная ярмарка – первые успехи. Оргкомитет российской венчурной ярмарки // Рынок 
ценных бумаг. - 2002. - № 16. 
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До недавнего времени Республика Коми также являлась одним из пионеров в данной 
области. Так, на заседании Коми республиканской комиссии по ценным бумагам и 
фондовому рынку при Главе Республики Коми от 04.07.2000 г. было принято решение о 
проведении подготовительной работы по созданию в республике первого 
республиканского венчурного фонда. Позднее распоряжением Главы РК было объявлено 
о создании комиссии, которой было поручено разработать данный вопрос.  

В 2000 г.  также была разработана экономическая программа правительства 
Республики Коми на 2001 - 2005 гг., где одним из главных приоритетов в работе 
правительства в сфере научно-технической политики является стимулирование 
инвестиционной и инновационной деятельности, представляющей интерес для 
Республики Коми через систему экономических и других льгот, поддержка всех форм 
предпринимательства и занятости. Предприятия, функционирующие в ключевых отраслях 
экономики РК должны были стать объектами венчурного инвестирования. 

    Большую роль в создании первого в Республике Коми венчурного фонда должны 
были сыграть: комитет по поддержке и развитию предпринимательства РК, Коми 
региональный фонд в поддержки малого и среднего бизнеса им. В.А. Тихонова, ООО 
«Технопарк» при Сыктывкарском лесном институте, ГУП РК «Республиканское 
предприятие «Бизнес-инкубатор», крупные предприятия республики, финансово-
кредитные учреждения Республики Коми, правительство Республики Коми, 
институциональные инвесторы. 

К сожалению, начиная с 2001 г. органы государственной власти и местного 
самоуправления республики не ставили перед собой в качестве приоритетной задачу по 
поддержке  становления и развития венчурного инвестирования в регионе. В то же время 
для России в целом и для Республики Коми актуальность венчурного инвестирования 
обусловливается не только острой необходимостью общего оживления инвестиционного 
процесса, но и придания ему интенсивного характера.  

С точки зрения венчурного бизнеса сегодняшнюю Россию можно сравнить (конечно, 
весьма условно) с Европой на рубеже 70-х - 80-х годов: есть примеры развитого 
успешного бизнеса за рубежом, есть первые робкие попытки внедрения нового 
экономического механизма, есть активная деятельность энтузиастов - венчурников, 
популяризация бизнеса в печатных изданиях - а бизнеса как такового нет. В чем же дело? 
Существуют ли вообще в России главные предпосылки для развития механизма 
венчурного финансирования?  

Развитие малых и средних предприятий (МСП) играет огромную роль в становлении 
венчурной индустрии в любой стране. Венчурные капиталисты ратуют за стимулирование 
малого предпринимательства потому, что этот тип бизнеса ориентирован на достижение 
максимального результата, инициативен, у него есть чувство рынка. Именно этот тип 
бизнеса может увеличивать свои обороты в десятки и сотни раз, значительно эффективнее 
использует достижения научно-технического прогресса, агрессивен в своей экспортной 
политике. Кроме того, на совершенствование своих изделий и технологий малые 
компании тратят примерно в 6 раз больше, чем крупные предприятия относительно своего 
оборота.  

В большинстве стран с современной рыночной экономикой малые и средние 
предприятия (МСП) дают от половины до трех четвертей национального дохода и 
являются важнейшим двигателем экономического роста. В России в МСП занято 
приблизительно 8 % работающих, тогда как в Евросоюзе эта цифра составляет более 60 % 
, а в Японии - почти 80 %.  

В России на 1 тыс. населения приходится 6 МСП, в то время как в Евросоюзе - 45. 
Эта разница иллюстрирует огромные перспективы для развития МСП в российском 
будущем и необходимость всеми средствами поддерживать их создание и развитие. 

В настоящее время в России МСП представляют собой наиболее динамично 
развивающуюся сферу экономики, особенно в области услуг и торговли. МСП дают 10-12 
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% валового национального продукта. Тем не менее из-за несовершенства 
законодательства и системы налогообложения в России существует тенденция перехода 
МСП в «теневой» сектор экономики и количество занятых в МСП сокращается, что 
является тревожным фактором.43 

Несмотря на это, по самым пессимистическим оценкам не менее 70 тыс. российских 
компаний могут стать объектами интереса для венчурного капитала, обладая реальным 
научно-техническим потенциалом в области конкурентоспособных 
коммерциализируемых технологий.  

Сейчас ввиду отсутствия статистических данных достаточно трудно определить, 
сколько высокотехнологических компаний в России или в Республике Коми можно 
рассматривать в качестве потенциальных клиентов венчурных фондов. По 
ориентировочным оценкам экспертов в России эта цифра составляет примерно 850 – 1000 
предприятий. При этом их средний инвестиционный запрос составляет 0,7 – 1 млн. долл. 

Совершенно очевидно тяготение зарубежного венчурного капитала к промышленно 
развитым северо-западному и центральному регионам России.  Именно в данных 
экономических регионах страны становлению и развитию венчурного инвестирования 
уделяется особое внимание. 

Серьезным подтверждением высокого научно-технического уровня российских 
специалистов является активная деятельность на территории нашей страны зарубежных 
компаний, специализирующихся на трансферте технологий. Наибольший интерес к 
российским разработкам проявляют фирмы США, Израиля, Германии, Японии, Китая, 
Южной Кореи.  

К большому сожалению, за последнее десятилетие происходит неуклонное 
снижение российского научно-технического потенциала. Состояние в сфере прикладной 
науки таково, что через несколько лет страна окажется у критического рубежа, перейдя 
который мы на долгие годы потеряем статус промышленно развитого государства. Это в 
первую очередь приведет к принципиальному сокращению возможностей для развития 
конкурентоспособного на мировой арене российского бизнеса. Единственная 
альтернатива сохранить приоритет, статус и высокие прибыли - внедрение механизма 
поддержки отечественным капиталом конкурентных российских технологий.  

Проблемы и перспективы становления и развития венчурного инвестирования 
в России 

Основной проблемой развития системы венчурного инвестирования в России 
признается отсутствие нормативной правовой базы, регулирующей деятельность 
венчурных предприятий и инвестиционных институтов. Отмечено также, что отсутствуют 
достаточные меры государственной поддержки и стимулирования венчурного 
предпринимательства.  

Имеется также ряд существенных проблем, препятствующих развитию венчурной 
индустрии в России. Основные из них: 

- неразвитость инфраструктуры, обеспечивающей появление в научно-технической 
сфере России новых и развитие существующих малых и средних быстрорастущих 
технологических инновационных предприятий, способных стать привлекательным 
объектом для прямого (венчурного) инвестирования; 

- отсутствие российского капитала в венчурной индустрии России - одного из 
основных факторов привлекательности страны для зарубежных инвесторов; 

- низкая ликвидность венчурных инвестиций, в значительной мере обусловленная 
недостаточной развитостью фондового рынка, являющегося важнейшим инструментом 
свободного выхода венчурных фондов из проинвестированных предприятий; 

                                                 
43 Белая книга. Приоритеты для прямого инвестирования в России. СПб.: РАВИ, 2000. 
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- отсутствие экономических стимулов для привлечения прямых инвестиций в 
предприятия высокотехнологичного сектора, обеспечивающих приемлемый риск для 
венчурных инвесторов; 

- низкий авторитет предпринимательской деятельности в области малого и среднего 
бизнеса. 

Кроме того факторами, сдерживающими развитие венчурной индустрии являются: 
- недостаточная информационная поддержка венчурной индустрии в России; 
- отсутствие необходимого количества квалифицированных управляющих 

венчурными фондами и низкий уровень инвестиционной культуры предпринимателей; 
- усложненная регистрация венчурных фондов в российской юрисдикции. 44 
Оказание содействия на государственном уровне в решении указанных проблем и 

устранении имеющихся препятствий позволит значительно ускорить развитие и повысить 
эффективность зарождающейся в России венчурной индустрии. 

В сложившейся ситуации требуется ряд государственных инициатив, которые, как 
представляется, должны быть следующими:  

1.Создание правовой основы деятельности венчурных фондов, а также венчурного 
инвестирования пенсионными фондами и страховыми компаниями.  

2. Организация нормативно-правового регулирования бухгалтерского учета, 
необходимого для верного отражения финансового положения предприятия в данных 
бухгалтерской отчетности, а также отнесения на себестоимость продукции, затрат на 
научно - исследовательские и опытно - конструкторские работы, внутренние инвестиции и 
т.д., что повысит доверие инвесторов к компаниям, в которые они собираются 
инвестировать. 

3. Разработка приемлемых для большинства специалистов методов прогноза эффекта 
от инноваций, а также поддержка государством экспертизы инновационных проектов и 
развития консультационных услуг для малых предприятий научно - технической сферы, 
которые являются первоочередными реципиентами венчурного капитала, что могло бы 
увеличить число проектов, соответствующих требованиям, общепринятым в среде 
рискоинвесторов.  

4. Развитие информационной среды, позволяющей малым инновационным 
предприятиям и инвесторам находить друг друга, а также стимулировать кооперационные 
связи между малыми и крупными предприятиями.  

5. Прозрачность в отношении налогообложения доходов и прироста капитала с 
целью избежания двойного налогообложения, а также финансовые стимулы для 
инвесторов, вкладывающих средства в не котируемые на фондовой бирже предприятия, в 
форме налоговых льгот и государственных гарантий под кредиты и инвестиции для малых 
предприятий, основанных на прогрессивных технологиях.  

6. Активизация вторичного фондового рынка с целью обеспечения ликвидности 
инвестиций в венчурный капитал и для того, чтобы дать возможность 
проинвестированным предприятиям получать дальнейшее инвестирование. 

7. Снижение процентных ставок, т.к. инвестирование в венчурный капитал более 
привлекательно при низких процентных ставках, которые повышают ценность 
акционерного капитала и увеличивают вознаграждение.  

8. Содействие повышению образования в области венчурной деятельности путем 
обучения специалистов в соответствующих бизнес - школах, а также университетах.  

9. Воспитание венчурной культуры среди предпринимателей в малом и среднем 
бизнесе с тем, чтобы они привлекали рисковый капитал под перспективные проекты 
вместо того, чтобы полагаться на внутреннее финансирование или получение кредитов;  

10. Финансовая поддержка в форме целевых грантов, а также налоговых льгот на 
исследования и разработки, которая может оказать помощь проектам на этапах идей и 
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изготовления опытных образцов, когда перспективы получения коммерческих кредитов 
или венчурного финансирования не определены. 

11. Поощрение более равномерного распределения активности рискового капитала 
по регионам, так как трудности, связанные с нахождением хороших предложений для 
инвестирования, которые испытывают многие венчурные капиталисты, могут быть 
частично вызваны географическим несоответствием между предложениями и 
потребностями в венчурном капитале, возникающим из-за концентрации рискового 
капитала и инвестиций в определенных регионах.  

12. Разработка мер регулирования и контроля процесса венчурного 
инвестирования.45 

Европейская ассоциация прямых инвестиций и венчурного капитала (EVCA) в 2000 
г. определила пять приоритетных направлений по созданию в России здоровой почвы для 
развития венчурного бизнеса. Этими приоритетами для венчурного капитала и 
принципиально важных областей его деятельности являются:  

- переориентирование системы налогообложения на получение прибыли, создание 
понятного механизма взимания налогов и недопустимость действия правил обратной 
силы; 

- внесение поправок в хозяйственное право, нацеленных на создание условий для 
инвестирования венчурного капитала; 

- упрощение требований к регистрации венчурных инвестиций, замена 
разрешительной системы на уведомительную; 

- содействие развитию финансовой инфраструктуры, отвечающей требованиям 
бизнеса; 

- создание благоприятных условий для поддержки предпринимательства. 46 
В «Основных направлениях развития внебюджетного финансирования 

высокорисковых проектов (системы венчурного инвестирования) в научно-технической 
сфере на 2000-2005 гг.» целью развития системы венчурного инвестирования в России 
было определено создание благоприятных условий для развития научно-технического и 
инновационного предпринимательства и механизмов, обеспечивающих привлечение 
инвестиций в наукоемкие инновационные проекты, реализуемые венчурными 
предприятиями.  

В качестве основных направлений развития системы венчурного инвестирования 
выделены нормативное, организационное и экономическое. 47 

Нормативное направление развития системы включает принятие нормативных 
правовых актов, обеспечивающих эффективное функционирование системы венчурного 
инвестирования в научно-технической сфере.  

Организационное направление развития системы венчурного инвестирования 
подразумевает создание федеральных, региональных и отраслевых венчурных 
инвестиционных институтов, других элементов системы венчурного инвестирования, а 
также организацию подготовки кадров.  

Основной задачей в этом направлении является создание региональных и 
отраслевых венчурных инвестиционных институтов, привлекающих средства российского 
и зарубежного частного капитала и вкладывающих эти средства в российские венчурные 
предприятия. Для обеспечения координационных функций создается Межведомственный 
совет, обеспечивающий выработку решений и подготовку предложений для органов 
государственной власти по созданию условий и механизмов, необходимых для 
привлечения российских и иностранных инвестиций в научно-техническую сферу. Совет 
организует анализ инвестиционной практики и распространение позитивного опыта, 

                                                 
45 Гулькин П. Российское государство и венчурная индустрия // Инновации. – 2002. - № 1. 
46 Белая книга. Приоритеты для прямого инвестирования в России. СПб.: РАВИ, 2000. 
47 Фоломьев А.Н., Каржаув А.Т. К вопросу о концепции национальной системы венчурного инвестирования 
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выработку и распространение организационных и методологических рекомендаций по 
инвестированию в наукоемкие инновационные проекты.  

В рамках многоуровневой системы подготовки менеджеров для инновационной 
деятельности в научно-технической сфере предусматривается организовать подготовку 
кадров для венчурного предпринимательства.  

Экономическое направление развития системы венчурного инвестирования 
Финансовое участие Российской Федерации в создании венчурного инновационного 

фонда осуществляется путем внесения в него имущественного взноса из средств 
Российского фонда технологического развития Министерства науки и технологий 
Российской Федерации. Указанные средства используются на начальном этапе 
деятельности фонда, в дальнейшем венчурный инновационный фонд будет осуществлять 
инвестиционную деятельность за счет привлеченных средств.  

Региональные и отраслевые венчурные инвестиционные институты создаются за 
счет средств венчурного инновационного фонда, средств заинтересованных министерств, 
ведомств, субъектов Российской Федерации, зарубежных инвесторов и российского 
частного капитала. 48 

Реализация перечисленных направлений способствовала бы созданию условий, 
необходимых для развития институтов венчурного инвестирования в России и в 
Республике Коми, что в свою очередь позволило бы сформировать благоприятный климат 
для развития «новой» высокотехнологической инновационной экономики и поддержки 
малого предпринимательства – одной из важнейших предпосылок для экономического 
роста и развития в рыночной экономике. 

Необходимо отметить, что на создание индустрии венчурного бизнеса в целом в 
России до недавнего времени оказывал влияние общемировой спад на рынке рискового 
капитала. Однако факты говорят о том, что в мире начинается новый венчурный бум. 
Связан он будет скорее всего со всевозможными мобильными и беспроводными 
решениями, и у России наконец-то появились шансы не пропустить его, как все 
предыдущие.  

В среднем венчурный цикл занимает около десятилетия. В прошлом венчурный 
рынок испытал периоды подъема в1964-1971 гг., 1978-1987 гг. и 1994-2000 гг. Низшие 
точки спада были, соответственно, в 1975 и в 1992 гг. Где находится дно нынешнего 
спада? Технологический рынок начал падать с пика в апреле 2000 г., то есть уже более 
трех лет назад, что примерно и составляет средний срок падения в большом цикле. Так 
что есть основания полагать, что дно было достигнуто в конце 2003 г. и сейчас мы стоим в 
начале нового продолжительного циклического подъема. 

Оживление американской экономики, продолжающееся в 2004 г.,  сказалось на 
рынке прямых инвестиций. Вот некоторые факты. В последнем квартале 2003 г. в США 
было собрано больше новых венчурных денег, чем за предыдущие четыре квартала, в том 
числе один фонд размером почти в 1 млрд. (компанией New Enterprise Associates, 
входящей в двадцатку крупнейших венчурных капиталистов). Объем инвестиций в 
молодые компании также вырос на 22 %, причем доля молодых компаний растет уже 
третий квартал подряд. И, наконец, воскрес публичный рынок. В I квартале 2004 г. рынок 
IPO буквально взорвался - за три месяца прошло 13 IPO компаний с венчурным капиталом 
на общую сумму 2,7 млрд. долл., причем одно из IPO было рекордным по размеру. 
Тайваньская компания Semiconductor Manufacturing International Corp. (SMIC) провела IPO 
на сумму 1,8 млрд. долл. - это крупнейшее IPO компании с венчурным капиталом за всю 
историю рынка (до этого рекордом была телекоммуникационная компания Corvis, которая 
в июле 2000 г., почти на самой вершине рынка, провела IPO на сумму чуть больше 1 млрд. 
долл.). Но в следующем квартале оба эти рекорда могут быть побиты. Заявки на IPO 
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подали еще 34 компании, причем последняя поступила от «короля поиска» Google, 
объявившего о продаже акций на 2,7 млрд. долл.49 

Итак, 2005-2006 гг. могут оказаться благоприятнейшим временем для агрессивных 
технологических инвестиций в новые прорывные компании, и, по всем признакам, самые 
умные инвесторы уже начали свое дело. 

Основой для бума 60-х годов была микроэлектроника, для бума 70-80-х годов - 
персональные компьютеры, для бума 90-х - Интернет. Что станет основой для нового 
рывка, окончательно станет понятно только через некоторое время. Но если делать ставки, 
то фаворитом последних нескольких лет, бесспорно, являются мобильность и 
беспроводные технологии, или, говоря проще, всевозможные приложения радио, прежде 
всего в гигагерцевом диапазоне.  

Таким образом, наиболее вероятное технологическое направление нового удара - то, 
к которому Россия подготовлена относительно хорошо, располагая и технологическим 
запасом, и кадрами. Остается вопрос инвестиций. 

Высокотехнологический рывок в России возможен, только если он будет 
финансироваться российскими деньгами. Венчурный капитал в последние годы 
становится международным, но образ действия крупнейших венчурных фондов всегда 
одинаков: они дожидаются, пока страна не зарекомендует себя как источник интересных 
технологий и компаний, и только потом приходят туда сами. С финансовой стороны для 
того, чтобы разогнать Россию на технологическом поле, необходимы, во-первых, 
доступные инвестиционные ресурсы и, во-вторых, желание инвестировать в технологии. 
Объем доступных для инвестирования ресурсов у русских инвесторов точно не известен, 
но, например, избыточная ликвидность финансового сектора составляет 10-15 млрд. долл., 
не находящих адекватного спроса; оценки свободных средств в реальном секторе, 
которые могли бы быть использованы для инвестиций, по мнению экспертов, по крайней 
мере не меньше.50 

Венчурный рынок не относится к числу тех, где инвестиционные возможности ищут 
публично, но за кулисами в России сейчас идет интенсивная и нарастающая активность. 
Причем активность проявляют как крупные, так и средние и мелкие инвесторы, среди 
которых немало регионалов.  

Еще одним фактором, способным поддержать надвигающийся венчурный бум в 
России, могут оказаться, как ни странно, намерения правительства. В феврале 2004 г. на 
заседании Совета безопасности Президент России Владимир Путин неожиданно 
поддержал Андрея Фурсенко (тогда и. о. министра промышленности и науки). Президент 
высказался в пользу бесплатной передачи прав на созданную с участием государства 
интеллектуальную собственность ее разработчикам и за стимулирование развития 
венчурного капитала и других видов частных инвестиций в промышленность. Причем 
высказался в таких выражениях, которые никак не допускают многозначного толкования, 
что для венчурного сообщества стало чрезвычайно приятным сюрпризом. 

В планах правительства предусмотрены ряд мер по стимулированию инвестиций в 
технологический сектор. На ближайшие годы намечено развитие инновационной 
инфраструктуры (строительство инкубаторов, технопарков, инновационных центров), 
госфинансирование для стартапов (то, что называется seed money) и освобождение 
венчурных фондов от двойного налогообложения. 

Разумеется, "инновационной программы правительства" в виде документа пока нет. 
Но венчурному бизнесу пока важнее не подписанный документ, а демонстрация 
политической воли. 
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20. - с.18. 



 

 105 

Итак, четыре фактора, которые могут способствовать российскому венчурному 
буму: мировой венчурный рынок накануне нового подъема, наличие в России кадров и 
наработок для новой волны, собственные инвестиционные ресурсы и планы 
правительства. Каждый из этих факторов по отдельности еще не дает гарантии, что бум 
состоится. Но вместе они свидетельствуют, что бум не просто назревает - он уже начался. 
Просто пока его видят только инсайдеры. Когда его увидят все, это будет означать, что 
бум уже давно в разгаре и пора готовиться к спаду.51 

Вышедший летом 2003 г. обзор McKinsey и консалтинговой фирмы Sand Hill Group 
«Enterprise 2003» неожиданно показал, что регион Восточной Европы, включая Россию, - 
второй в рейтинге мест офшорных разработок для американских корпораций (13 % 
американских компаний планируют работать здесь). Первое место с большим отрывом по-
прежнему держит Индия с 76 %, на третьем - страны НАФТА. 

Влиятельный технологический аналитик Тони Нэш, в прошлом ведущий 
обозреватель Red Herring, посвятил русским мастерским большую статью, назвав их 
skunkworks («мастерские скунсов») - этим термином в технологическом бизнесе 
обозначаются «группы прорыва», работающие в вольном режиме над важными проектами 
с целью сделать нечто принципиально новое или решить неразрешимую задачу. 
Российские мастерские американских фирм, рассказывает Тони Нэш, специализируются 
на высокотехнологичных программных продуктах «ранней фазы»: в г. Москве создается 
базовая технология, которая дошлифовывается до продукта уже за рубежом.  

На радарах лидеров американского технологического бизнеса сейчас две страны - 
Китай и Россия. Но очарование Китаем, столь характерное для конца 2001-го - начала 
2002 г., проходит. Китай, напугавший пару лет назад Индию своими намерениями 
аутсорсить по еще более низким ценам, стал аутсорсером, но не для Америки - а для 
самой Индии, которая сейчас сбрасывает туда совсем простые и массовые работы, 
полученные из США. 

Россия в мыслях венчурного сообщества представляется этаким далеким Эльдорадо, 
где золото лежит на земле. Там не был почти никто, но тем более привлекательным 
видится издали это место. В Америке уже знают то, что знаем мы, - в стране большое 
количество высокообразованных и оригинально мыслящих инженеров и ученых, и все 
считают, что, если как следует покопаться в России, можно будет найти много 
уникальных и конкурентоспособных разработок. «Go East» - такой лозунг недавно 
выдвинут международными венчурными фондами. 

Дело, скорее всего, в том, что из всех достойных внимания стран Россия - едва ли не 
последнее оставшееся место, которое венчурные капиталисты еще не обследовали 
досконально. Индия, Европа, Восточная Азия, даже отчасти Латинская Америка - все это 
уже если не отработанные, то хорошо разработанные прииски, а Россия нетронута.  

Инновационный бизнес глобализовался, и это, как ни странно, совсем не на руку 
США. Возможность того, что новая волна инноваций, Следующая «Большая Штука», 
появится не в Силиконовой долине, обсуждается совершенно серьезно. США могут 
оказаться в мире высоких технологий лишь первыми среди равных, эта возможность 
сейчас видится вполне реальной. Поэтому неудивительно, что жители Силиконовой 
долины без всякой иронии рассуждают о возможной конкуренции с русскими и о том, что 
с потенциально сильным конкурентом лучше дружить.52 

Таким образом, высказывания некоторых отечественных ученых – экономистов о 
бесперспективности технологического бизнеса для России, которые аргументируют это 

                                                 
51 Гулькин П. Венчурное инвестирование в России: первопроходцы в выигрыше! Возникновение венчурной 
индустрии в России // Рынок ценных бумаг. - 2003. - № 6. 
52 Аммосов Ю. Калифорния ставит на нас. Пока Россия думает, становиться ли ей частью мирового 
технологического бизнеса, Силиконовая долина уже включила ее в свои ближайшие планы // Эксперт. – 
2003. - № 32. – с.46. 
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тем, что на мировом рынке все давно поделено и нас там «если и ждут, то с палкой», не 
имеют под собой никаких реальных оснований.  

Анализ существующего положения позволяет сделать логическое заключение о 
благоприятных перспективах развития венчурной индустрии в Российской Федерации и в 
Республике Коми на ближайшие несколько лет при условии достигнутой динамики 
развития, углублении и упрочении наметившихся позитивных тенденций в экономической 
жизни страны. 
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ОБЕСПЕЧЕНИЕ ТРАНСФОРМАЦИИ СБЕРЕЖЕНИЙ НАСЕЛЕНИЯ В 
ИНВЕСТИЦИИ 

 
В.А. Сидорова, Н.В. Ивасишина  

 
Проблема вовлечения средств населения в экономический оборот предполагает 

изучение особенностей финансового, в том числе сберегательного и инвестиционного, 
поведения населения, связанного с использованием денежных доходов. В данном 
параграфе представлены результаты ряда социологических исследований, проведенных 
службой «Общественное мнение Республики Коми» в рамках социологического 
мониторинга «Социальное самочувствие населения Республики Коми» 53, на основании 
которых сделана попытка рассмотреть сберегательное (инвестиционное) поведение, 
предпочтения в формах сбережений в зависимости от адаптационных стратегий населения 
республики.   

В 2003–2004 гг. одной из особенностей сберегательного поведения населения 
Республики Коми является повышение сберегательной активности в организованных 
формах денежных сбережений.  

Сбережения, накопления рассматриваются как  часть денежных доходов населения, 
которую люди либо откладывают для будущих покупок (удовлетворения будущих 
потребностей), либо инвестируют для накопления богатства. Эта часть денежных доходов 
представляет разницу между располагаемым доходом и потребительскими расходами, 
сделанными в данный период времени. В 2003 г. (по сравнению с 2002 г.) общий объем 
денежных средств, направленных в различные формы сбережений, увеличился на 1,8 
млрд. руб. (табл. 14). За счет прироста средств на счетах физических лиц – 
предпринимателей,  вкладов населения, средств, направленных на покупку недвижимости 
увеличилась доля сбережений в организованной форме и уменьшилась доля  сбережений в 
неорганизованной форме в виде покупки иностранной валюты (с 20,7 до 17,2 %). 

Таблица 14 
Структура сбережений 

в том числе: 

Период 

Всего 
сбережений, 
млн. руб. 

прирост 
вкладов  

покупка 
иностран

ной 
валюты 

изменени
е средств 
на счетах 
физическ
их лиц 

изменение 
задолженно
сти по 

кредитам 

покупка 
недвижи
мости 

1 полугодие 
2002 г. 

100.0 25.7 20.7 55.0 -3.8 2.4 

1 полугодие 
2003 г. 

100.0 26.7 17.2 58.2 -6.2 4.1 

 
За рассматриваемый период произошли изменения в численности и составе 

держателей ценных бумаг (табл. 15). Доля населения, имеющего ценные бумаги,  
уменьшилась с 13,3 до 11,3 % за счет группы, имеющей опыт приобретения ценных бумаг 
на фондовом рынке.  Группа получивших акции на своем предприятии осталась на уровне 
2001 г., составив 8 %. В то же время значительно возросла доля «потенциальных 
покупателей ценных бумаг» (с 19,7 до 25,8 %) . 

 
 

                                                 
53 При подготовке настоящего аналитического материала использовались данные ряда социологических 
исследований, включающих тематический блок «Инвестиционно-финансовое поведение населения 
Республики Коми». Исследования проводились Социологической службой «Общественное мнение 
Республики Коми». 
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Таблица 15 
Изменение инвестиционного поведения населения Республики Коми 

 в % от числа опрошенных 
Имеют ценные бумаги Не имеют ценных бумаг  

Год Получили на 
предприятии, 
где работают 

(работали) 

Приобрели 
на фондовом 

рынке 

Хотели бы 
купить 

Не собираются 
приобретать 

Затрудняются 
ответить 

2001 г. 8.1 5.2 19.7 65.6 1.4 
2003 г. 8.1 3.2 25.8 62.2 0.7 

 
Респондентам задавался вопрос: «Как Вы считаете сегодня хорошее или плохое время 

для   того, чтобы делать крупные покупки для дома, делать сбережения, покупать ценные 
бумаги?». Динамика оценочных показателей позволила определить характер 
сберегательных приоритетов и их зависимость от удовлетворения потребительских нужд 
(табл. 15).  

Несмотря на то, что общая склонность населения к использованию денежных средств 
как на потребительском, так и на финансовом рынках повысилась (совокупный индекс 
потребительских и инвестиционных настроений увеличился с 29,9 до 76,9), 
преобладающее большинство населения все же считает, что сегодня плохое время для 
приобретения товаров длительного пользования, а также для того, чтобы делать 
сбережения, приобретать ценные бумаги и недвижимость. Доминирующей стратегией 
финансового поведения той части населения, которая оптимистически оценивает текущую 
ситуацию, остается «стратегия потребления». В инвестиционном поведении населения 
приоритетными в 2004 г. стали формы вложения денежных средств в недвижимость и 
сбережения. Сберегательное поведение, ориентированное на инвестирование в ценные 
бумаги, имеет сравнительно ограниченный характер (табл. 16, рис. 2). 

Таблица 16 
Динамика предпочтений населением различных форм использования (вложения) 

денежных средств в 2000-2004 гг. 
Вариант ответа 

«Хорошее время», 
в % от числа 
опрошенных 

Индексы* 
потребительских 

и  
инвестиционных 

настроений 

Характер  
финансового 
поведения 
населения 

 
Предпочтительные формы 

вложения денежных 
средств 

2001 г. 2004 г. 2001 г. 2004 г. 
 
Склонность к 
потреблению  

Вложение денежных средств 
в товары длительного 
пользования (мебель, 
телерадиоаппаратуру», 
бытовую технику и т.п.) 

 
15.4 

 
 

 
42.0 

 

 
37.5 

 
 

 
96.3 

Вложение денежных средств 
в недвижимость (квартиру, 
гараж, дачу, автомобиль)  

 
8.2 

 
31.6 

 
23.1 

 
77.3 

 

 
Склонность к 
сбережению 
(инвестированию) Вложение денежных средств 

в сбережения   
(в виде рублей или валюты) 

 
9.6 

 
25.6 

 
29.0 

 
67.6 
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 Вложение денежных средств 
в ценные бумаги (акции, 
облигации и т.п.) 

 
8.0 

 
20.9 

 
30.1 

 
66.5 

Общая склонность населения к использованию денежных средств на 
потребительском и финансовом рынках (совокупный индекс) 

 
29.9 

 
76.9 
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Рис. 2 Динамика сберегательных настроений населения Республики Коми в 201-

2004гг., в % от числа опрошенных 
 

Оценка населением  Республики Коми надежности и доходности вложения 
денежных средств в ценные бумаги 

 
Для оценки надежности и доходности вложения денежных средств в ценные бумаги 

респондентам был задан вопрос: «Как вы думаете, сегодня вкладывать деньги в ценные 
бумаги (акции, облигации) рискованно – безопасно, выгодно (прибыльно) – невыгодно 
(низкодоходно)?». 

Таблица 17 
Оценка риска вложения денежных средств в ценные бумаги в группах, 
демонстрирующих разные модели инвестиционного поведения 

в % от числа опрошенных в группах 
Группы 

Показатели 

 
В целом по 
республике 

Получили 
акции на 

предприятии, 
где работают 

(работали) 

Купили 
на 

фондово
м рынке 

Хотели бы 
купить 

Не 
собираются 
приобретать 

Рискованно 78.7 71.8 80.7 75.4 81.2 
Безопасно 14.1 25.9 18.6 19.6 10.1 
Другой ответ 7.2 2.3 0.7 5.0 8.7 
Итого 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
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Таблица 18 
Оценка выгодности вложения денежных средств в ценные бумаги  

в группах с разными моделями инвестиционного поведения 
в % от числа опрошенных в группах 

Группы  
 
 

 
В целом по 
республике 

Получили 
акции на 

предприятии, 
где работают 
(работали) 

Купили на 
фондовом 
рынке 

Хотели бы 
купить 

Не 
собираются 
приобретать 

Выгодно 
(прибыльно) 

 
38.0 

 
44.4 

 
53.6 

 
60.0 

 
27.2 

Невыгодно 
(низкодоходно) 

 
48.1 

 
45.6 

 
37.1 

 
27.1 

 
58.0 

Другой ответ 13.9 10.0 9.3 12.9 14.8 
Итого 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

 
В целом 78,7 % населения республики считают, что вкладывать деньги в ценные 

бумаги рискованно. При этом 38 % не исключают, что такой способ сбережения денег 
может быть выгодным (прибыльным). Распределение ответов респондентов приведено на 
рис.3, 4 и в табл. 17,18. 

 

 
Рис. 3 Оценка населением Республики Коми риска вложения денежных 

средств в ценные бумаги, в % от числа опрошенных 
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Рис. 4 Оценка населением Республики Коми выгодности (прибыльности) 

вложения денежных средств в ценные бумаги, в % от числа опрошенных 
 
Прибыльность вложения денежных средств должна быть прямо пропорциональна 

риску: чем прибыльнее способ вложения денежных средств, тем он более рискован.  
В исследовании рассмотрены четыре группы населения, демонстрирующие разные 

модели инвестиционного поведения: (табл. 19) 
Таблица 19 

Группы населения, демонстрирующие разные модели  
инвестиционного поведения 

в % от числа опрошенных 
Группы 
населения 

Условное 
обозначение группы 

Модель инвестиционного поведения % 

1 группа «инвесторы 
предприятия» 

«имеют ценные бумаги – получили их на 
предприятии, где работают (работали)»  

 
8.1 

2 группа «участники 
фондового рынка» 

«имеют ценные бумаги – приобрели их на 
фондовом рынке» 

 
3.2 

3 группа «потенциальные 
инвесторы» 

«не имеют ценные бумаги, но хотели бы 
приобрести на фондовом рынке» 

 
25.8 

4 группа «абсентисты» «не имеют ценные бумаги и не собираются 
их приобретать» 

 
62.2 

 
Представления каждой группы о надежности и доходности вложения денежных 

средств  в ценные бумаги различны.  
Наиболее высока  оценка риска в двух группах населения: 

• в группе «абсентистов» (тех, кто не имеет ценных бумаг и не собирается их 
приобретать): большинство представителей данной группы (81,2 %) оценивают форму 
вложения денежных средств в ценные бумаги как «рискованную».  
• в группе «участники фондового рынка» (тех, кто приобрел ценные бумаги на 
фондовом рынке) оценка риска также высока: 80,7 % этой группы считают, что вложение 
денежных средств в ценные бумаги рискованно. 

Существенно ниже (по сравнению с двумя первыми группами) оценка риска и выше 
оценка безопасности в группе «инвесторы предприятия». Размытость понятий «риск-
безопасность» в данной группе обусловлена низким опытом работы с ценными бумагами 
на фондовом рынке. В отличие от нее, в группе «участники фондового рынка», имеющей 
опыт работы с ценными бумагами, оценка риска выражена более четко (рис. 5). 
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Рис. 5 Представление о риске вложения денежных средств в ценные бумаги в 
группах с  разными моделями инвестиционного поведения,  

в % от числа опрошенных в каждой группе 
 
Представление о «риске – выгодности (прибыльности)» и «риске – невыгодности 

(низкодоходности)» вложения денежных средств в ценные бумаги также различно в 
зависимости от модели инвестиционного поведения. 

В группах «участники фондового рынка» и «потенциальные инвесторы» оценки риска 
и выгодности (прибыльности) сближаются. Большинство представителей этих групп 
считают вложение средств в ценные бумаги рискованным и выгодным (прибыльным). 

В группах «инвесторы предприятия» и «абсентисты», напротив, большинство 
представителей считают  вложения денежных средств в ценные бумаги рискованным и 
невыгодным (низкодоходным). Особенно выделяется группа «абсентистов» (тех, кто не 
собирается вкладывать деньги в ценные бумаги), в которой высока оценка риска и 
невыгодности. 

Таким образом, модель инвестиционного поведения «участники фондового рынка» 
(группа составляет 3,2 % населения республики) и «потенциальные участники фондового 
рынка» (группа составляет 25,8 % населения республики) выстраивается по принципу 
разделения понятий «безопасность» – «прибыльность». Выгодность вложения средств в 
ценные бумаги большинство представителей этих групп связывают с риском («Несмотря 
на то, что это рискованно, это выгодно»). 

Абсентистскую модель поведения (группа составляет 62,5 % населения) формирует 
иная установка. Риск вложения денежных средств в ценные бумаги в этой группе 
связывается с неприбыльностью (низкодоходностью) ценных бумаг -  «это рискованно и 
невыгодно».  

Представляется, что именно эта установка способствует выбору населением 
республики других, более привлекательных (с точки зрения надежности и прибыльности) 
форм сбережений для накопления богатства.  

Стратегии сберегательного поведения населения 
Мотивация любого экономического действия индивида (в том числе и его 

сберегательного поведения) представляет собой процесс принятия соответствующего 
решения – выбора той или иной стратегии. Из общего числа опрошенных только одна 
третья часть (35,1 %) делает сбережения.  
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В целом можно выделить четыре сберегательные стратегии населения – 
«потребление», «накопление богатства», «страхование», «развитие» (рис. 6).  

«Развитие»
14%

«Страхова-
ние»
24%

«Накопле-
ние 

богатства»
21%

«Потреб-
ление»

41%

 
Рис. 6 Стратегии сберегательного поведения населения Республики Коми, 

в % от числа тех, кто делает сбережения 
 
Доминирующей в сберегательном поведении населения республики является 

стратегия «потребления»: 42 % населения используют свои сбережения для 
удовлетворения потребительских нужд (либо откладывают деньги «про запас», либо 
тратят их на дорогие покупки, отдых, путешествия).   

На втором месте находится стратегия «страхования», которую осуществляют 25 % 
от числа тех, кто делает сбережения. Ведущее направление в стратегии «страхования» 
занимает накопление денег для лечения и поддержания здоровья (своего и своих близких).  

На третьем месте находится стратегия «накопления богатства», которую 
осуществляют 21 % от числа тех, кто делает сбережения. Ведущее направление в 
стратегии «накопление богатства» отдается накоплению через сберегательные счета в 
государственных и негосударственных банках.  

На четвертом месте находится стратегия «развития», которую осуществляют 14 % 
от числа тех, кто делает сбережения. Ведущее направление в стратегии «развития» 
занимает накопление денег для повышения уровня образования, квалификации и 
социального статуса.  

Сберегательные стратегии распространены и проявляются в разных формах в 
зависимости от адаптационных стратегий населения.  

Основные характеристики адаптационных стратегий населения Республики 
Коми 

В целом, социологические исследования 2000-2004 гг. показали, что население 
республики по-разному адаптируется (приспосабливается) к существующим социально-
экономическим условиям.  

Социальная адаптация - с одной стороны, это процесс приспособления индивидов  
к изменяющимся условиям внешней среды,  а с другой, - состояние – характеристика 
отношения индивидов с внешней средой, которая выражается успешностью или не 
успешностью процесса адаптации различных социальных групп. Успешная адаптация 
определяется такими адаптационными стратегиями, которые позволяют ощутить 
определенную устойчивость во взаимодействии с внешней средой, что проявляется в  
преобладании относительно положительных оценок индивидов (социальных групп) 
разных сторон своей жизнедеятельности. 

В данном исследовании социальная адаптация была рассмотрена на основе 
признака «уровень адаптации».  Было выделено три уровня адаптации - высокий, средний 
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и низкий, каждому из которых соответствуют конкретные формы адаптивного поведения 
и субъективных оценок материальной обеспеченности, экономического развития 
республики, оценки деятельности органов государственной власти РК и т.п. 

Первоначальное выделение групп по уровню адаптации рассматривалось через 
оценку населением текущего личного положения в континууме «все не так плохо – 
терпеть положение уже невозможно». Населению задавался вопрос: «Как Вы считаете, 
какое из приведенных высказываний более всего соответствует сложившейся ситуации: 
«все не так плохо и можно жить», «жить трудно, но можно терпеть», «терпеть наше 
бедственное положение уже невозможно». Высокому уровню адаптации соответствует 
оценка населением ситуации в терминах «все не так плохо и можно жить», среднему 
уровню адаптации – оценка населением ситуации в терминах «жить трудно, но можно 
терпеть», низкому уровню адаптации – «терпеть наше бедственное положение уже 
невозможно» (рис.7). 

Для дальнейшего определения характера «успешности - не успешности»  
адаптации были отобраны показатели, которые отражают материальную, социальную и 
поведенческую составляющие успешности:   

1.Показатели материальной успешности – оценки материального положения семей 
(на момент опроса) и его изменения за последний год, прогноз изменения материального 
положения семей в ближайшие два года.  

2.Показатели социальной успешности – социальный потенциал населения 
(социальный и социально-профессиональный статус, уровень образования, возраст, 
занятость) и социальное самочувствие – оценки и  настроения в последнее время.  

3.Показатели поведенческой успешности – потребительские сберегательные и 
инвестиционные настроения, адаптационные стратегии населения. 

Основной методический  подход исследования - агрегирование показателей в 
индексы, характеризующие ту или иную степень оптимизма (пессимизма) в социальных и 
экономических настроениях населения. Ряд таких показателей позволяет сделать вывод об 
успешности (не успешности) адаптационных стратегий населения.  

Применение данной методики позволило выявить три типа адаптационных 
стратегий которую осуществляет население республики:  

- «более успешная социальная адаптация» - 28 % населения республики; 
- «менее успешная социальная адаптация» - 56 % населения республики;  
- «неуспешная социальная адаптация» - 18 % населения.   
Первый тип – «более успешная социальная адаптация». Реализуется в группе 

высокого уровня адаптации, оценивающей ситуацию в терминах «все не так плохо и 
можно жить». В этой группе (по сравнению с двумя другими группами) больше удельный 
вес мужчин, молодежи в возрасте от 18 до 29 лет, людей с высшим образованием, 
работающих на предприятиях частной и смешанной форм собственности, а также в 
перспективных отраслях экономики - строительстве, связи, сфере услуг (в т.ч. торговле, 
общественном питании), финансовых структурах, правоохранительных органах, органах 
власти и управления. Часть представителей этой группы имеет высокий социально - 
профессиональный статус (руководители высшего и среднего звена), существенная часть - 
студенты и домохозяйки.   

Доходы их семей формируются из различных источников: материальных и 
нематериальных активов, заработной платы по основному месту работы, дополнительной 
занятости. Свыше 40% представителей данной группы делают сбережения и инвестиции в  
самых разнообразных формах: не только хранят деньги дома или на депозитных счетах в 
банках, но и вкладывают их в недвижимость, дорогие покупки, страховые полисы, ценные 
бумаги, в образование (свое или своих родных), а также тратят на отдых, развлечения и 
путешествия.  

В целом, большинство представителей данной группы уверены в будущем, считая, 
что в ближайшее время их благосостояние будет повышаться или останется прежним. В 
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этой группе существенно выше не только позитивная оценка собственного материального 
положения, но и экономического положения республики (в т.ч. городов и районов).  

Второй тип «менее успешная социальная адаптация».  Реализуется в группе 
среднего уровня адаптации, оценивающей ситуацию в терминах «жить трудно, но можно 
терпеть». По своим характеристикам данная группа занимает серединное положение 
между двумя другими группами - наиболее и наименее адаптированными. По некоторым 
социально-демографическим характеристикам она более приближена к группе с низким 
уровнем адаптации: в ней больше удельный вес женщин, пенсионеров, больше доля 
занятых на предприятиях государственной формы собственности и в бюджетной сфере 
(здравоохранении, образовании, культуре и науке).  

От двух крайних групп она отличается социально-профессиональным статусом 
работающих и образовательным цензом. Если в группе наиболее адаптированных (по 
сравнению с двумя другими группами) больше удельный вес руководителей и 
предпринимателей, а в группе наименее адаптированных – специалистов и служащих, то в 
этом смысле серединная группа наиболее представлена рабочими промышленности, 
транспорта и др. отраслей. Если в группе наиболее адаптированных (по сравнению с 
двумя другими группами) больше удельный вес высшего образования, а в группе 
наименее адаптированных – начального и неполного среднего, то в серединной группе 
выделяется среднее и среднее специальное образование. В целом социально-
демографическая структура этой группы, как самой многочисленной,   приближена к 
соответствующим характеристикам населения в целом по республике.  

Основными источниками доходов большинства семей этой группы являются 
заработная плата, пенсии и доходы от дополнительных заработков, которые в 2003-2004 
гг. достигли самого высокого, по сравнению с двумя другими группами, уровня 91 %. 
Примечательно, что в 2000 г. доходы от дополнительных заработков в этой группе имели 
только 22 %.  

По некоторым поведенческим характеристикам (жизненным стратегиям) 
серединная группа приближена к группе успешного уровня адаптации. Ей, хотя и с 
трудом, но удается поддерживать определенный жизненный стандарт.  

Если большинство представителей группы успешного уровня адаптации (69 %) 
отметили, что за последний год их материальное положение улучшилось, а 72 % 
представителей группы неуспешного уровня адаптации – что их материальное положение 
ухудшилось, то оценка серединной группы дифференцирована: у 40 % респондентов  
материальное положение улучшилось, а у 44 % - ухудшилось. Несмотря на то, что 
большинство представителей серединной группы (82 %) оценили свое материальное 
благосостояние в терминах лишений («на продукты им денег хватает, но они испытывают 
затруднения в покупке одежды» или «…в покупке вещей длительного пользования»), 
одной третьей части (32 %) все же удается делать сбережения (возможно в ущерб 
потреблению). В 2000 г. в этой группе делали сбережения 21 % населения.  

Наиболее распространенная форма сбережений в группе среднего уровня 
адаптации – сбережения дома «про запас» (так отметили 72 % от числа тех, кто сберегает 
в данной группе) и на депозитных счетах в банках (53 %). Наряду с этими формами 61 % 
вкладывает свободные деньги в лечение, 43 % - в образование, а также отдых, 
(путешествия), 27 % - совершают дорогие покупки.  

Определенная часть представителей серединной группы отдает предпочтение 
таким формам сбережений и инвестиций, которые способствуют формированию богатства  
(материальных и нематериальных активов): 5 % (от числа тех, кто делает сбережения) - 
покупают ценные бумаги, около 10 % - приобретают недвижимость (квартиру, 
автомобиль, дачу, участок земли), 19 % - используют систему страхования.  

Большинство представителей данной группы (около 55 %) считают, что в 2004 г., 
как в экономике республики, так и в их личном благосостоянии  ничего не изменится.  
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Третий тип – «неуспешная социальная адаптация». Реализуется в группе 
низкого уровня адаптации, оценивающей ситуацию в терминах  «терпеть наше 
бедственное положение уже невозможно».  В этой группе (по сравнению с другими 
группами) больше удельный вес женщин, людей трудоспособного возраста (от 30 до 54 
лет), людей, имеющих начальное и неполное среднее образование, больше доля 
неработающих, имеющих социальный статус безработных и пенсионеров. Работающие 
преимущественно заняты на предприятиях государственной формы собственности 
(например, ЖКХ), а также  в бюджетных отраслях - здравоохранение, образование, 
культура и наука. Среди них выше удельный вес специалистов и служащих. Несмотря на 
то, что доходы их семей формируются из различных источников, принцип формирования 
доходов в данной группе существенно отличается от принципа формирования доходов в 
группе наиболее адаптированных. Основными источниками их доходов являются пенсии 
и пособия, доходы от заработной платы и дополнительных заработков, а также доходы от 
продукции  с личного подсобного хозяйства. Почти 72 % представителей группы 
наименее адаптированных испытывают затруднения в покупке товаров первой 
необходимости, из них 45 % охарактеризовали уровень своей жизни в терминах «едва 
сводим концы с концами, денег не хватает даже на продукты», а 55 % – в терминах «на 
продукты денег хватает, но покупка одежды вызывает затруднения». Более 50 % 
представителей данной группы формируют свой бюджет с помощью денежных займов 
(«берут деньги в долг»), а 29 % удается делать (хотя и небольшие) сбережения с целью 
накопления «про запас» или инвестирования в образование и здоровье (лечение и отдых).  

В целом в этой группе, в отличие от группы наиболее адаптированных, 
существенно ниже удельный вес таких форм сбережения и инвестирования, которые 
способствовали бы формированию «богатства» (материальных и нематериальных активов, 
являющихся отдачей от богатства и приносящих доход).  

Более 50 % опрошенных этой группы отмечают, что за 2003 г. ухудшилось 
экономическое положение республики, более 70 % - что ухудшилось материальное 
положение их семей. Большинство не уверены и в своем будущем, считая, что в 
ближайшее время в экономике республики не наступит позитивных перемен, и их 
благосостояние будет снижаться или останется прежним.  

Сберегательное и инвестиционное поведение в адаптационных стратегиях 
населения  

Как отмечалось выше, наиболее предпочтительные формы вложения денежных 
средств  в 2004 г. – это покупка недвижимости и сбережения на депозитных счетах. 
Склонность населения к сбережениям, покупке недвижимости и ценных бумаг по-разному 
выражена в группах, реализующих тот или иной тип социальной адаптации (см. табл. 20). 
В целом, чем успешнее адаптационные стратегии, тем продуктивнее сберегательное и 
инвестиционное поведение населения. Так, если в группе «успешной социальной 
адаптации отмечают, что «сегодня хорошее время для того, чтобы делать сбережения, 
покупать недвижимость и приобретать ценные бумаги» от 28 до 43 %,  то  в группе 
«неуспешной социальной адаптации» таких людей в два раза меньше  - 16-23 %. 

В группе «успешной социальной адаптации» делают сбережения 44,2 % ее 
представителей, в группе «менее успешной социальной адаптации» – 32,2 %,  в группе 
«неуспешной социальной адаптации» – только 29 %.   
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Рис. 7 Инвестиционные настроения населения Республики Коми в 2004 году 

 
В сберегательном поведении группы «более успешной социальной адаптации» 

преимущественно используется две стратегии – стратегия «потребления» и стратегия 
«накопления богатства». Для накопления богатства эта группа (в большей степени, чем 
две другие группы) приобретает недвижимость в виде квартир или домов, а также ценные 
бумаги  (акции, облигации). Для удовлетворения потребительских нужд, представители 
этой группы (в большей степени, чем в других группах) используют свои сбережения на 
отдых, путешествия, развлечения и приобретение дорогих покупок. 

В сберегательном поведении группы «менее успешной социальной адаптации» (по 
сравнению с другими группами) в основном используется три стратегии  – «потребление», 
«накопление богатства» и «страхование». Осуществляя стратегию «потребления» 
большинство представителей этой группы откладывают деньги «про запас» для будущих 
потребительских нужд. Для накопления богатства эта группа (в большей степени, чем две 
другие) выбирает форму сбережения денег в государственных и негосударственных 
банках «под процент» или приобретает недвижимость существенно меньшей стоимости, 
чем группа «успешной адаптации» - в виде дач и земельных участков. Осуществляя 
стратегию «страхования» представители этой группы в основном тратят свои сбережения 
на лечение и поддержание здоровья.  

В сберегательном поведении группы «неуспешной социальной адаптации» (по 
сравнению с другими группами) используется три стратегии – «потребление», 
«страхование» и «развитие». Однако низкий материальный ресурс не позволяет этой 
группе использовать в полной мере стратегию «накопления богатства». Гораздо в 
большей степени, чем в других группах, в данной группе откладывают деньги «про запас» 
с целью удовлетворения потребительских нужд. Стратегия «страхования» выстраивается 
по принципу «поддержания здоровья (своего и своих близких)». В стратегии «развития» 
преобладает форма использования сбережений на повышение образования, 
переквалификацию, приобретение специальности.   
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Таблица 20 
Формы использования сбережений населения Республики Коми 

 в % от числа опрошенных в каждой группе 
группы по типу адаптации Стратегии Формы использования 

сбережений 
в целом по 
республике Успешная 

адаптация: 
«Можно 
жить» 

Менее 
успешная 
адаптация: 

«Можно 
терпеть» 

Неуспешная 
адаптация: 
«Терпеть 

невозможно» 

Откладывают «про запас» 
для различных 
потребительских нужд 

18.5 17.1 20.2 32.6 

Тратят на отдых (отпуск), 
развлечения, путешествия 

 
14.6 

 
17.0 

 
12.9 

 
7.9 

 
 
Потребление 

Совершают дорогие 
покупки 

 
9.3 

 
11.3 

 
8.1 

 
1.4 

Хранят в сберегательном 
или коммерческом банке 
«под процент» 

 
 

14.2 

 
 

13.3 

 
 

15.3 

 
 

12.0 
Покупают ценные бумаги 
(акции, облигации) 

 
1.3 

 
1.6 

 
1.2 

 
- 

Покупают недвижимость 
(вкладывают какую-то долю 
в недвижимость) – квартиру, 
дом 

 
 
 

2.9 

 
 
 

3.6 

 
 
 

2.4 

 
 
 

0.7 

Накопление 
богатства 

Приобретают дачу, участок 
земли 

 
2.8 

 
2.4 

 
3.1 

 
0.7 

Приобретают страховой 
полис 

 
6.4 

 
6.4 

 
6.0 

 
7.2 

 
Страхование 

Тратят на лечение (свое, 
своих близких) 

 
15.9 

 
13.8 

 
17.0 

 
19.1 

Вкладывают в собственное 
дело, предприятие 

 
1.9 

 
1.8 

 
1.7 

 
3.4 

 
Развитие 

Тратят на образование, 
переквалификацию, 
приобретение 
специальности 

 
 

12.2 

 
 

11.7 

 
 

12.1 

 
 

15.0 

Итого 100.0 100.0 100.0 100.0 
 

В целом, анализ сберегательного и инвестиционного поведения населения 
республики показал следующее:  

• крайне неравномерное участие социальных групп не только на потребительском 
рынке, но также и в финансово-инвестиционных операциях обусловлено невысоким 
уровнем благосостояния основной массы населения республики; 

• сберегательные и инвестиционные настроения существенно отличаются в группах 
с разным типом адаптации. Сегодня только определенная часть высокодоходной группы, 
осуществляющей успешные адаптационные стратегии, готова принять  участие в 
инвестировании экономики на основе частных сбережений. Сберегательное поведение 
преобладающей части населения республики характеризуется  ограниченными 
возможностями использования  сбережений с целью воспроизводства накопленных 
активов и низкой инвестиционной активностью.  
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СТРАХОВАНИЕ БАНКОВСКИХ ВКЛАДОВ КАК УСЛОВИЕ ТРАНСФОРМАЦИИ 
СБЕРЕЖЕНИЙ НАСЕЛЕНИЯ В ИНВЕСТИЦИИ 

  
И.Г. Назарова, И.О. Матушкин  

 
Одной из проблем российской экономики на сегодняшний день является острая 

нехватка инвестиций во всех ее отраслях.  При этом само население страны обладает 
значительными материальными ресурсами, которые могли бы способствовать развитию 
экономики, если бы были в нее инвестированы. Но привлечения накоплений населения 
можно будет добиться при условии, что удастся убедить людей, во-первых, в том, что 
такое инвестирование лично для них выгодно, и, во-вторых, что, отдавая свои деньги, они 
не рискуют их потерять. Наиболее доступной для населения формой трансформации 
накоплений в инвестиции, является передача денег коммерческим банкам в форме 
банковского вклада, где решать вопрос о наиболее эффективном использовании средств 
вкладчика, будет банк, а вкладчик будет получать фиксированный процент за 
использование его денег.  

Исследования показывают, что основной причиной, по которой население не 
решается передавать свои денежные накопления банкам, заключается в отсутствии у 
потенциальных вкладчиков уверенности в том, что их деньги будут им, в конце концов, 
возвращены. Опыт начала 90-х годов XX века, показывает, что вкладчикам есть чего 
опасаться. Подобная неуверенность могла бы быть снята, если бы вкладчик был уверен в 
том, что его деньги будут ему возвращены независимо от того, что случиться с банком. То 
есть, гарантировать сохранность вклада должен не сам банк, а какая-то иная, совершенно 
самостоятельная организация, чья платежеспособность не связана с финансовой 
устойчивостью банка. 

Действительно, от неблагоприятных ситуаций, делающих невозможным возврат 
денег вкладчикам, не застрахован ни один банк, и было бы несправедливо утверждать, что 
это исключительно российская проблема. Но, в большинстве экономически развитых 
стран существует система защиты вкладов населения, которая, в случае наступления 
какой-либо неблагоприятной ситуации, гарантирует, что вкладчик получит свои деньги 
назад. 

Во всем мире таким способом защиты интересов вкладчиков является страхование 
банковских вкладов. А после принятия ФЗ «О страховании вкладов физических лиц в 
банках РФ» (далее закон) такая система появилась и в нашей стране. 

Опыт страхования банковских вкладов за рубежом 
Способы страхования вкладов граждан. Впервые институт страхования 

банковских вкладов (СБВ) возник в США в 1934 г., после принятия закона «О 
страховании банковских депозитов». Необходимость его принятия в то время была 
продиктована кризисной ситуацией в американской экономики в первые годы после так 
называемой «Великой депрессии» 1929-1933 гг. В большинстве остальных промышленно 
развитых стран институт СБВ был введен в 70-80-х годах ХХ столетия. Как и в случае с 
США, необходимость введения такой системы в указанных странах была обусловлена 
наличием определенных негативных процессов в экономике той или иной страны (для 
большинства из них таким фактором стал мировой экономический кризис конца 70-х – 
первой половины 80-х годов ХХ века). 

Так или иначе, в мировой практике гарантирования банковских депозитов в 
настоящее время сформировалось два наиболее распространенных способа СБВ. По 
названию стран, где впервые та или иная система была введена, выделяют 
«американский» и «германский» варианты страхования. Принципиальное различие между 
ними заключается в степени участия и роли государства в осуществлении деятельности по 
СБВ.   
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1. «Американский вариант».   
СБВ является обязательным для всех банков, осуществляющих деятельность на 

территории государства (в т.ч. для филиалов и представительств иностранных банков).  
Страховые выплаты осуществляются из специального государственного фонда СБВ (в 
США это «Федеральная корпорация по страхованию депозитов»), который формируется 
частично из государственных средств, частично из средств ежегодно отчисляемых всеми 
банками. В связи с тем, что требование по страхованию исходит от государства, то и 
участников страхования условия его проведения, а также размеры страховых взносов и 
страховых выплат, - определяют законодательством страны.  К странам, где действует 
такой вариант страхования, помимо США, относятся Канада, Великобритания, Япония. К 
«американскому» варианту (исходя из анализа положений ФЗ «О страховании вкладов 
физических лиц в банках РФ»), больше склоняется и РФ. 

2. «Германский (европейский) вариант». 
СБВ является строго добровольным решением для каждого банка. Государство 

фактически не участвует в отношениях, возникающих по поводу страхования депозитов. 
Страхование осуществляется, как правило, органами в рамках общегосударственных 
банковских ассоциаций, в которые банки объединяются на добровольных началах. 
Наличие общегосударственных банковских ассоциаций не исключает создания подобных 
ассоциаций на региональном и местном уровнях, и как следствие возможность 
осуществления страхования на конкурентной основе. Размер ежегодного страхового 
взноса, условия и размеры страховых выплат определяются каждой ассоциацией 
самостоятельно. Единственное ограничение, (которое устанавливается законодательно), 
касается максимального размера выплат по вкладу. (Например, в Германии сумма 
страховых платежей на один вклад не может превышать 30 % от размера суммы общих 
активов данного банка). Кроме того, наличие страхового обеспечения в банке может быть 
условием для выдачи государственных лицензий на осуществление определенных 
банковских операций (Франция), либо условием для членства в банковских ассоциациях 
(Германия). Но самый важный момент, заставляющий банки участвовать в отношениях по 
страхованию вкладов, в том, что предоставление или не предоставление гарантий, а при 
предоставлении  больший или меньший объем таких гарантий, -  в конечном итоге 
является залогом конкурентоспособности банка на рынке банковских услуг. Так как 
очевидно, что вкладчик будет вкладывать свои деньги в тот банк, который предоставляет 
гарантии, а не в тот, который таких гарантий не представляет. А с учетом того, что в 
разных ассоциациях могут быть разные условия страхования, то происходит конкуренция, 
в которой каждая ассоциация стремиться предоставить более выгодные условия 
страхования, что, очевидно, будет означать привлечение наибольшего числа 
потенциальных вкладчиков. Таким образом, хотя в этих странах осуществление СБВ не 
является обязательным, тем не менее, банк, не предоставляющий таких гарантий, обречен 
на банкротство.  

Необходимо, однако, заметить, что такой порядок СБВ, практически исключающий 
участие в нем государства, касается только частных, негосударственных банков. Так как, 
когда речь идет о государственном банке, конечно, нельзя говорить, что собственник, 
(которым является государство), никак не участвует в деятельности банка, в том числе и 
по вопросу об определении гарантий, предоставляемых вкладчикам. То есть, когда 
государственный банк устанавливает гарантии депозитов (определяя процент ежегодных 
отчислений, устанавливая размер гарантийного обеспечения того или иного вклада и т. 
п.), конечно, государство в данном процессе участвует. Другое дело, что подобные 
действия он осуществляет в качестве собственника, (а не в качестве публично-правового 
образования), точно также как собственники частных банков, объединяясь в «банковские 
ассоциации», также осуществляют подобную деятельность. Кроме того, материальная 
база, из которой производятся страховые выплаты, в государственных банках также 
производиться исключительно за счет собственных банковских активов, (а не за счет иных 



 

 121 

государственных средств, таких как, например, бюджет или казна). Такое положение 
позволяет сохранять равноправие банков на рынке услуг, не зависимо от формы 
собственности, и не ставит государственные банки в привилегированное положение по 
отношению к другим банкам. Что неизбежно бы произошло, если бы государство: с одной 
стороны, обладая, безусловно, большими материальными ресурсами, чем любой другой 
частный банк или даже ассоциация банков, стало бы гарантировать интересы своих 
вкладчиков за счет всей государственной собственности; и с другой стороны, если бы оно 
стало использовать для обеспечения интересов вкладчиков такие механизмы и рычаги, 
которые могут принадлежать только ему, как государству (например, государственное 
принуждение или обязательность исполнения правовых актов государства). 

В соответствии с классификацией принятой Международным валютным фондом 
все способы страхования банковских вкладов (БВ) условно можно подразделить на две 
группы: а) система не выраженных гарантий; и б) система положительно 
выраженных гарантий. При наличии первой системы в государстве отсутствует 
нормативное регулирование страхования депозитов, т. е. институт СБВ как таковой не 
признан. Из этого вытекает, что в такой системе нет строго установленной системы: кому, 
при каких обстоятельствах и в каком объеме возмещать потерянные вклады. В каждом 
отдельном случае принимается специальное решение (причем, как правило, в судебном 
порядке, что делает получение компенсации если не совсем не возможной, то, по крайней 
мере, связанной с длительным периодом времени). Кроме того, при такой системе не 
существует специального фонда для страховых выплат, а потому они производятся из 
средств государственного бюджета, ущемляя тем самым другие его статьи. Подобная 
система в полном объеме существовала в РФ, пока ФЗ «О страховании вкладов 
физических лиц в банках РФ», не был принят. В случае, когда в государстве система 
гарантий не выражена, получение компенсации по вкладу в обанкротившемся банке дело 
весьма проблематичное. Получить возмещение потерянных средств в таком случае, 
возможно только либо в результате процедуры банкротства, либо путем подачи иска о 
возмещении убытков. Но главная проблема состоит  в том, что получение этой 
компенсации возможно только по истечении длительного времени и связана с 
неизбежными трудностями связанными с процессом судопроизводства, тогда как одна из 
задач системы страхования вкладов заключается в том, чтобы пострадавший вкладчик мог 
получить компенсацию по своему вкладу как можно быстрее.  

Что касается системы положительно выраженных гарантий, то она 
характеризуется наличием специального законодательства, регулирующего этот вопрос, а 
также нормативно утвержденную процедуру страховых выплат из специально созданного 
для этих целей (государством, либо самими банками) фонда. Такой механизм принят во 
всех экономически развитых странах и именно к этой модели теперь перешла и наша 
страна, после официального введения института страхования вкладов.  

Необходимо сказать также, что согласно вышеприведенной классификации МВФ, 
система невыраженных гарантий является не равноправной альтернативой системе 
положительно выраженных гарантий, а скорее пороком банковской системы той или иной 
страны, свидетельствующим о ненормальном развитии экономики государства в целом. А 
потому страны, где система гарантий депозитов нормативно не урегулирована, 
подвергаются ограничениям на международном рынке банковских услуг, в том числе и со 
стороны МВФ. 

Организации осуществляющие страхование. Осуществлять страхование могут 
как государственные, так и частные страховые организации (все зависит от того, к 
«германской» или к «американской» системе принадлежит страна, в которой страхование 
производится). Государственные организации производят страхование, как правило, в том 
случае, если оно в данной стране является обязательным. В таких случаях страхующая 
организация, осуществляя свою деятельность, не преследует цели извлечения прибыли от 
страховой деятельности, (как это было бы в случае с частной страховой организацией). 
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Государство, создавая такой орган, имеет своей целью реализацию государственной 
политики по предоставлению гарантий вкладчикам банков на его территории. Такая 
система, в частности, практикуется в США, где страхованием занимается «Федеральная 
корпорация по страхованию депозитов», и в Великобритании, где эту деятельность 
осуществляет «Страховой фонд депозитов». Материальная база страховой организации в 
таком случае складывается из двух составляющих: во-первых, это государственные 
средства, выделяемые государственным бюджетом специально на деятельность по 
страхованию вкладов, и, во-вторых, это ежегодные платежи банков, в размере 
определенного процента от общей суммы застрахованных депозитов. Размер таких 
отчислений также устанавливается законом.  

По иному решается вопрос о страховании БВ в странах «германской системы», где 
участие государства в данном процессе практически отсутствует. Как было сказано выше, 
деятельность по страхованию БВ осуществляют «банковские ассоциации», которые на 
добровольных началах образуют несколько банков. Однако, сфера деятельности 
«банковских ассоциаций» не ограничивается только деятельностью по страхованию 
вкладов, а связана с координацией деятельности входящих в нее банков во всех сферах. 
То есть СБВ лишь один из вопросов, отнесенных к сфере деятельности «банковских 
ассоциаций». Поэтому непосредственным страховщиком банковских депозитов является 
не ассоциация в целом, а специально созданный в ее рамках орган, чья деятельность 
связана только и именно со страхованием БВ. (Например, в ФРГ – «Фонд страхования 
депозитов частных банков», во Франции – «Фонд депозитного страхования»). В виду того, 
что государство не участвует в СБВ, то и государственные средства на эти цели не 
направляются. Государство в данном случае исходит из того, что дает право банкам 
самостоятельно определять – предоставлять или не предоставлять гарантии, так как 
только сами банки заинтересованы в привлечении вкладчиков. Отсюда  материальная 
база, из которой производятся страховые выплаты, формируется исключительно за счет 
взносов банков-участников ассоциации. Размеры таких взносов также определяется самой 
ассоциацией.   

Таким образом, выделяется два способа формирования органов, осуществляющих 
СБВ. Во-первых, эту деятельность может осуществлять государственная страховая 
организация (как это происходит в странах «американской системы»), во-вторых, это 
может быть частная организация, созданная самими ассоциациями банков (как в 
«германской системе»).  

Однако помимо этих двух способов можно выделить и третий, который сочетает в 
себе элементы первых двух, а потому может быть назван «смешенным вариантом». Такой 
способ практикуется в Японии.  Деятельность по страхованию вкладов осуществляет 
«Корпорация по страхованию депозитов», учредителем которой является государство. 
Частные банки, в свою очередь, в праве как присоединиться к данной корпорации, так и 
осуществлять свою деятельность вне нее. Механизмы и размеры страховых выплат 
определяются данной корпорацией, что, однако, не значит, что только она обладает 
монопольным правом на осуществление деятельности по СБВ. Каждый частный банк 
вправе устанавливать собственные условия и размеры гарантий, которые могут быть и 
более предпочтительными для вкладчиков, чем те, что предоставляет корпорация. 
Капитал данной корпорации, из которого и производятся страховые выплаты, (так как 
обеспечение вкладов является единственной задачей данного органа), состоит из трех 
компонентов: средства вносимые правительством, Банком Японии и частными банками, 
которые присоединяются к корпорации. Органом управления корпорацией является 
комитет, в который входят представители всех учредителей. Таким образом, хотя 
государство и не устанавливает обязательным условием для осуществления банковской 
деятельности наличие гарантий вкладов, тем не менее, именно государство вводит данный 
институт в стране. Здесь, с одной стороны, как и в «германской системе», страхование БВ 
не исходит от государства и осуществляется не с помощью нормативного регулирования, 



 

 123 

но с другой стороны, государство принимает активное участие в осуществлении этой 
деятельности, правда не в качестве публично-правового образования, а в качестве 
равноправного, наряду с другими банками, участника. 

Сфера распространения страховой защиты. По-разному в разных странах 
решается вопрос и о том, на какие объекты распространяется страховая защита. Иными 
словами, на какие виды банковских вкладов, и на вклады каких лиц. В разных странах под 
страхование подпадают: 
- все вклады, кроме межбанковских депозитов, 
- только вклады в национальной валюте, 
- только вклады в иностранной валюте, 
- только в отношении банков, находящихся на территории страны, 
- только в отношении местных банков (то есть не распространяется на филиалы и 
представительства иностранных банков), 
- только в отношении филиалов и представительств иностранных банков, действующих 
на территории страны и др. 

Т.е., в данном вопросе нет единого подхода, и каждая страна выбирает для себя 
наиболее экономически целесообразный способ, в основном в зависимости от тех целей, 
которые преследует государство (либо сами банки), вводя в свою банковскую систему 
институт страхования. Так, например, если целью является привлечение иностранного 
капитала в экономику государства, то, следовательно, и привилегированное положение (в 
т. ч. и в виде дополнительных банковских гарантий), будут иметь иностранные вкладчики 
и представительства иностранных банков; и наоборот: если целью является привлечение в 
экономику средств, находящихся на руках у местного населения (как, например, этот 
вопрос актуален в РФ), то, соответственно, и предпочтение будет отдаваться местным 
вкладчикам и местным банкам. Но, конечно, оптимальным способом, является сочетание 
обоих элементов, т.к. для экономики любой страны важны как материальные вливания 
извне, так и средства уже находящиеся в стране. 

Другое дело, что с учетом специфики экономики каждой страны, значение одного 
элемента, может быть меньше, чем значение другого. Например, в Великобритании и 
Франции страхуются только вклады в национальной валюте и не страхуются вклады в 
отделениях местных банков за границей, а в ФРГ - страховая защита предоставляется как 
вкладам, сделанным в национальной валюте, так и в иностранной, а, кроме того, 
страхованию также подлежат вклады, сделанные в иностранных представительствах 
местных банков. 

Размер и порядок отчисления страховых взносов. Размер и порядок отчисления 
банками страховых взносов, а также размеры выплат при наступлении страхового случая 
различается в разных странах. 

Размер ежегодных страховых отчислений, как правило, един для всех видов банков 
и колеблется от 0,008 % (в Японии) до 0,3 % (в Германии) от общей суммы 
застрахованных депозитов. 

Специфичной является система, принятая в США, где размер ежегодных 
отчислений напрямую зависит от уровня ликвидности, платежеспособности, а также 
финансовой устойчивости каждого конкретного банка. Чем выше уровень надежности 
банка, тем ниже страховые отчисления и наоборот. (0,23 % - для банков с устойчивым 
финансовым положением, 0,31 % - для проблемных банков и 0,5 % - для банков, 
кредитные вложения в которые сопряжены с повышенным риском). Кроме того, 
«Федеральная корпорация по страхованию депозитов» может исключить из системы 
страховой защиты банки, совершающие незаконные, либо связанные с не оправдано 
высоким риском операции. После чего страхование не распространяется на все вновь 
открытые вклады в данном банке, что же касается вкладов, сделанных до исключение 
банка из системы страховой защиты, то предусмотренные по ним гарантии на момент 
заключения по ним договора при открытии вклада, сохраняются  еще в течение двух лет. 
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Страховым случаем во всех странах признается банкротство банка по решению 
суда, после чего страховщик осуществляет выплаты по застрахованным депозитам. В 
разных странах такие выплаты могут включать либо только сумму вклада, либо помимо 
суммы вклада также и проценты начисляемые на него.  

Российская система страхования вкладов 
Идея о необходимости введения системы страхования вкладов в нашей стране 

возникла около 10 лет назад, тем не менее, реальная работа по выработке данного закона 
была начата правительством РФ только в 2002 г. Результатом этой работы стал 
законопроект, внесенный на рассмотрение Государственной Думы в ноябре 2002 г., 
который, с некоторыми изменениями, в декабре 2003 г., наконец, приобрел форму закона. 
Безусловно, принятие этого закона как следствие введение системы СБВ, является 
значительным шагом в направлении реорганизации российской банковской системы по 
западным образцам, тем не менее отдельные его положения способны свести ожидаемый 
эффект от введения института СБВ к минимуму. То есть и количество новых вкладчиков, 
и размеры их вкладов (как результат введения системы страхования) будут не так велики, 
какими они могли бы быть, если бы отдельные ограничения, установленные Законом, 
были бы сняты или, по крайней мере, их было бы меньше. 

 Вклады, подпадающие под страхование. Прежде всего, вопросы вызывает круг 
вкладов подпадающих под охрану принятого закона, (а точнее, исключения из этого 
круга, а значит, и из под охраны закона, отдельных видов вкладов). Кроме прочих за 
пределы регулирования закона выведены вклады, во-первых, сделанные в филиалах и 
представительствах российских банков, находящихся за рубежом, во-вторых, вклады, 
открытые “на предъявителя” (в том числе по сберегательным сертификатам и 
сберегательным книжкам “на предъявителя”).  

Что касается вкладов в иностранных филиалах, то в зарубежных странах этот 
вопрос, обычно, решается одним из двух способов: либо, 1) вклады страхуются во всех 
национальных банках государства, в том числе и вклады, сделанные в зарубежных 
филиалах (так как филиалы являются неотъемлемой частью самих банков); либо, 2) 
вклады в иностранных филиалах не страхуются, но тогда страхуются вклады, сделанные в 
филиалах иностранных банков, расположенных на территории самого государства. 
Российское правительство выбрало третий, на наш взгляд, не самый лучший путь отказав 
в гарантии зарубежным филиалам своих банков, но в то же время оставив без гарантии и 
филиалы иностранных банков на территории РФ. Конечно, на сегодняшний день 
иностранных вкладчиков (особенно за границей) у российских банков не слишком много, 
но их могло бы стать больше, получи они гарантию в форме страхования вкладов, то есть 
Правительство РФ даже не пытается, хоть как-то изменить нынешнюю ситуацию к 
лучшему. И это притом, что российское законодательство позволяло избрать любой из 
принятых в мировой практике варианта решения вопроса с гарантией вкладов, сделанных 
за пределами РФ, либо с участием иностранного банка. С одной стороны, закон РФ «О 
банках и банковской деятельности РФ», в ст. 2 говорит о том, что: «…банковская система 
Российской Федерации включает в себя Банк России, кредитные организации, а также 
филиалы и представительства иностранных банков», (что позволяло бы предоставлять 
гарантии вкладчикам, имеющим вклады в иностранных банках, сделанных в их филиалах 
на территории РФ, т. к. те входят в состав российской банковской системы и большинство 
их вкладчиков являются российскими гражданами, чьи интересы и должен закон «О 
страховании вкладов» защищать). С другой стороны, ст. 55 ГК РФ, посвященная 
правовому статусу филиалов и представительств российских юридических лиц, 
устанавливает, что филиал «…является обособленным подразделениям юридического 
лица, расположенным вне места его нахождения и осуществляющее все его функции или 
их часть», кроме того, «…филиалы не являются юридическими лицами, они наделяются 
имуществом создавшим их юридическим лицом и действуют на основании утвержденных 
им положений». Т.е. филиалы являются, по сути, составной частью юридического лица, и, 



 

 125 

если они осуществляют определенные функции, создавшего их юридического лица 
(например, функцию по привлечению вкладов физических лиц), то довольно странно, что 
они будут осуществлять эту функцию в условиях иного правового положения, чем сама 
головная организация. С тем же успехом можно было бы установить специальный 
правовой режим и для филиалов находящихся на территории самой РФ (например, лишив 
заодно и их права страховать вклады), что, конечно же, было бы абсурдно. 

Исключение из круга охраняемых отношений вкладов «на предъявителя», так же не 
совсем понятно. Согласно ст. 836 ГК РФ, сберегательная книжка или сберегательный 
сертификат, удостоверяют факт внесения вклада в банк. Это необходимо для соблюдения 
правила об обязательной письменной форме договора банковского вклада, несоблюдение 
этой формы означает ничтожность договора, т.е., факт открытия вклада может быть 
оформлен, как простым гражданско-правовым договором, так и путем выдачи 
специальных  документов, подтверждающих возникновение правоотношения 
(сберкнижки или сберсертификата). Однако юридическое значение их одно и то же, - они 
все подтверждают факт возникновения правоотношений между банком и вкладчиком.  
Далее, ст. 843 и 844 ГК, говорят о том, сберегательная книжка и сберегательный 
сертификат могут быть как именным, так и на предъявителя (при этом объем 
предоставляемых ими прав не меняется, устанавливается лишь возможность изменения 
субъектов правоотношения, что не влияет на содержание самого правоотношения), при 
этом и предъявительская сберкнижка и предъявительский сертификат признаются ценной 
бумагой, причем ценной бумагой, выданной на предъявителя. В свою очередь, ст. 145 ГК 
устанавливает, что права, удостоверенные ценной бумагой на предъявителя, принадлежат 
лицу, предъявившему ценную бумагу. Основной целью, как предъявительской 
сберкнижки, так и предъявительского сертификата является подтверждение наличия 
отношений между банком и вкладчиком по поводу банковского вклада, а значит, 
основным правом предоставляемым ими признается право распоряжаться деньгами, 
находящимися во вкладе. Лицом, выступающим, в данном случае, контрагентом банка, 
будет являться то лицо, которое данный документ предъявит. То есть вкладчиком будет 
считаться предъявитель, точно также как если бы именную сберегательную книжку или 
именной сертификат представило бы лицо, указанное в этих документах. И один, и другой 
будут считаться вкладчиками, а потому не справедливо защищать интересы одного и 
отказывать в защите аналогичных интересов другому. 

Агентство по страхованию вкладов (АСВ). Осуществление  функций по 
страхованию возложено на создаваемое в соответствии с законом “О страховании 
вкладов” агентство по страхованию вкладов (далее АСВ или агентство), чья 
организационно-правовая форма определяется как государственная корпорация. П. 2 ст. 
16 закона устанавливает, что «…Российская Федерация не отвечает по обязательствам 
агентства,  если  иное не установлено федеральным законом». В свою очередь ФЗ «О 
некоммерческих организациях» от 12 января 1996 г., (ред. от 21 марта 2002 г.), в ст. 7.1, 
посвященной правовому статусу государственных корпораций, также определяет, что «… 
Российская Федерация не отвечает по обязательствам государственной корпорации, если 
законом, предусматривающим создание государственной корпорации, не предусмотрено 
иное». Таким законом является рассматриваемый ФЗ «О страховании вкладов физических 
лиц в банках РФ», который в свою очередь, как уже было сказано, ссылается на ФЗ «О 
некоммерческих организациях», а так как ни в одном, ни в другом законах никакого 
специального статуса для отдельно взятой государственной корпорации «Агентство по 
страхованию вкладов» не установлено, значит, к нему применяются общие положения о 
государственной корпорации, т. е. государство по ее обязательствам не отвечает. 
Несмотря на это закон в ст. 41 устанавливает возможность агентства, (в случае 
недостаточности собственных средств для осуществления всех необходимых страховых 
возмещений в определенный законом срок), обратиться за финансовой помощью к 
правительству РФ, которое может предоставить недостающую сумму в виде 
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беспроцентной бюджетной ссуды. Тем не менее, в своей деятельности агентство 
практически самостоятельно, оно не входит ни в систему органов государственной власти, 
ни, тем более, не подчиняется ни одному из них. Единственной косвенной формой 
государственного участия в деятельности Агентства, является то, что высший орган 
управления, - совет директоров, - состоит из представителей правительства РФ и 
Центрального Банка (всего 13 членов: 7 – от правительства, 5 – от ЦБ РФ плюс 
генеральный директор, избираемый Советом директоров).  

Имущество, принадлежащее агентству на праве собственности, согласно ст. 33 
закона, фактически состоит из двух частей: во-первых, из фонда обязательного 
страхования вкладов (ФОСВ), и, во-вторых, из всего остального имущества не входящего 
в ФОСВ. Законом специально подчеркивается особый статус ФОСВ (так как именно из 
него производятся страховые выплаты вкладчикам): средства из него учитываются на 
специальном счете в ЦБ РФ; на него не может быть обращено взыскание по иным 
обязательствам агентства, кроме тех, что возникли из обязательства по страховым 
возмещениям вкладчикам. Первоначальное имущество агентства формируется за счет 
взноса РФ (определенного ст. 50 закона) в размере 3 млрд. руб. (из них 2 млрд. руб. – в 
ФОСВ, и 1 млрд. руб. – на прочие расходы агентства, связанные с осуществлением его 
функций).  В последствии, предполагается, что имущество будет пополняться за счет 
страховых отчислений банков, пеней за просрочку этих отчислений. Сохраняется также 
возможность, о чем уже говорилось выше, оказания агентству финансовой помощи со 
стороны правительства РФ (в форме отчислений из резервного фонда правительства, либо 
в форме беспроцентной бюджетной ссуды) в случаях, предусмотренных ст. 40 и 41 закона. 
Кроме того, агентству предоставлено право осуществлять «…инвестирования  временно  
свободных денежных средств фонда обязательного страхования вкладов», а так как закон 
устанавливает достаточно широкий перечень возможностей такого «размещения» (кроме 
прочего в облигации и акции российских частных эмитентов), у государственных органов 
появляется задача осуществлять контроль за тем, каким образом эти «свободные 
средства» будут размещаться. Чтобы не получилось, например, что средства ФОСВа 
будут инвестированы в ценные бумаги какой-либо «фирмы-однодневки», которая 
исчезнет вместе с деньгами. 

Закон также устанавливает для АСВ право  требования по обязательствам банка 
перед вкладчиком в пределах сумм выплаченных агентством в качестве страхового 
возмещения по вкладу. То есть, агентство, выплачивая страховое возмещение, не просто 
отдает эти деньги, но автоматически приобретает право требовать у банка, чья 
неплатежеспособность породила необходимость осуществлять страховые выплаты из 
средств ФОСВа, возмещения сумм, выплаченных пострадавшим вкладчикам. Более того, 
закон (в ст. 13) устанавливает, что в ходе процедуры банкротства, такие требования 
агентства к банку удовлетворяются в порядке первой очереди. Подобное право агентства 
проистекает не только из положений ФЗ «О страховании вкладов физических лиц…», но и 
из ст. 50-36 ФЗ (от 25 февраля 1999 г., (в ред. от 20 августа 2004 г.)) «О несостоятельности 
(банкротстве) кредитных организаций», которая определяет круг кредиторов, чьи 
интересы удовлетворяются из конкурсной массы в порядке первой очереди. Кроме прочих 
к ним относятся: «…требования физических лиц, являющиеся кредиторами кредитной 
организации, по заключенным с ними договорам банковского вклада и договорам 
банковского счета…», а также «требования агентства по договорам банковского вклада и 
банковского счета, перешедшие к нему в соответствии с ФЗ «О страховании вкладов 
физических лиц в банках РФ».  

Кроме этого дополнительные полномочия АСВ приобрело в связи с ликвидацией 
Агентства по реструктуризации кредитных организаций (АРКО). ФЗ (от 28 июля 2004 г.) 
«О признании утратившим силу Федерального закона «О реструктуризации кредитных 
организаций» и отдельных положений законодательных актов РФ, а также о порядке 
ликвидации государственной корпорации «Агентство по реструктуризации кредитных 
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организаций» предусматривает, передачу денежных средств оставшихся после 
удовлетворения требований кредиторов к АРКО Агентству по страхованию вкладов в 
качестве имущественного взноса предусмотренного ст. 50 ФЗ «О страховании банковских 
вкладов». Кроме того, АСВ приобретает также полномочия связанные с участием его в 
процедуре банкротства кредитных организаций на основании новой редакции ФЗ (от 25 
февраля 1999 г., ред. от 20 августа 2004 г.) «О несостоятельности (банкротстве) кредитных 
организаций». 

Размер ставки страховых взносов. В мировой практике размер ставки страховых 
взносов банков в страховой фонд чаще всего единый для всех банков, участвующих в 
страховании. Дифференцированная система ставок встречается значительно реже и здесь 
наиболее показательным является система страхования вкладов в США. Там размер 
страхового взноса каждого банка зависит от уровня его финансовой устойчивости 
(законодательством установлены три степени надежности банка и для каждой из них свой 
размер страховых взносов), чем выше риск размещения денег в каком-то банке, тем, 
соответственно, выше размер выплачиваемого им страхового взноса. 

Россия также избрала систему дифференцированных ставок, только в отличие от 
США, у нас градация размеров страховых отчислений поставлена в зависимость не от 
степени финансовой устойчивости каждого отдельно взятого банка, а от объемов 
финансовых ресурсов фонда обязательного страхования вкладов (ФОСВ). Кроме того, 
фактический размер ставки страховых взносов на расчетный период устанавливается не 
Законом, а решением совета директоров агентства, закон лишь устанавливает рамки выше 
которых ставка советом директоров не может быть установлена.  

В качестве расчетного периода устанавливается календарный квартал года. 
Установленный агентством процент страхового взноса исчисляется из расчетной базы, 
составляющей средний размер ежедневных балансовых остатков на счетах по учету 
вкладов (за исключением, конечно, тех вкладов, которые под систему страхования 
банковских вкладов не подпадают). Взнос уплачивается по истечении расчетного периода. 

Ставка страховых взносов не может превышать 0,15 % от размера расчетной базы 
за предшествующий расчетный период. Но это лишь средний размер ставки, которая, при 
наступлении обстоятельств, определенных законом, может быть, как увеличена, так и 
уменьшена, а может и не выплачиваться вовсе. Так « … в целях восстановления фонда  
обязательного  страхования  вкладов совет  директоров  агентства  может   устанавливать 
повышенную ставку страховых взносов» (п. 4 ст. 41 закона). Размер такой повышенной 
ставки также как и в любом другом случае, устанавливается советом директоров 
агентства, однако, не может превышать 0,3 % от размера расчетной базы за 
предшествующий расчетный период, и не может устанавливаться больше чем на два 
расчетных периода в течение 1,5 лет. И, наоборот, в случае, когда сумма средств ФОСВ 
(независимо от их происхождения: будь то страховые взносы или другие установленные 
Законом источники формирования имущества Агентства) превысит 5 % от суммарного 
размера средств находящихся во вкладах в банках за предшествующий расчетный период, 
в таком случае ставка страховых взносов не может превышать уже 0,05 % от той же 
средней суммы средств находящихся во вкладах. И выплата страховых взносов вообще 
приостанавливается, если сумма средств ФОСВ превысит уже не 5, а 10 % от суммарного 
размера средств (понятно, что выплата приостанавливается только на расчетный период 
следующий за тем в котором размер средств фонда достиг тех самых 10 %).  

Таким образом, размер страховых отчислений поставлен в прямую зависимость от 
собственных средств страхового фонда. И, наверное, это правильно, так как цель 
формирования ФОСВ состоит не в бесцельном накоплении денег, а, следовательно, и не в 
бессмысленном обирании банков (вообще статус государственной корпорации в 
соответствии с законодательством таков, что она имеет право иметь денежные средства 
только для достижения  тех целей, для которых она была создана), но в том, чтобы 
средств было ровно столько, чтобы иметь возможность удовлетворить интересы всех 
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пострадавших вкладчиков, которые потенциально могут быть. Законодатель исходит из 
того, что 10 % от суммы всех вкладов, подпадающих под страхование, во всех российских 
банках, является для этих целей суммой достаточной. 

Размер страхового возмещения. Еще один, возможно главный проблемный 
вопрос нового Закона, связан с размером страхового возмещения вкладчику в результате 
наступления страхового случая. В первоначальном правительственном законопроекте, 
предусматривались следующие размеры страховых выплат: вклады на сумму до 20 тыс. 
руб. возмещались стопроцентно, вклады свыше 20 тыс. руб., - в соотношении: 20 тыс. руб. 
плюс 80 % от суммы превышающей 20 тыс. руб., но в сумме не более 95 тыс. руб. на 
каждого вкладчика. В окончательно принятом законе размеры страхового возмещения 
несколько выше: стопроцентно возмещаются все вклады, но не более чем на 100 тыс. руб., 
при этом закон не лишает вкладчика неплатежеспособного банка в последствии требовать 
уже через суд возвращения денег, составляющих разницу между 100 тыс. туб. страхового 
возмещения и размером вклада. Конечно, 100 тыс. руб. является не слишком большим 
размером возмещения, и уж тем более нельзя говорить, что с помощью него можно будет 
полностью гарантировать интересы всех вкладчиков, но 100 тыс. руб. в любом случае 
лучше, чем  20 тыс. руб., предусмотренных в первоначальном варианте, (которые, 
безусловно, являлись недопустимо низкой компенсацией, фактически означающей отказ в 
стопроцентной защите не только крупным вкладчикам, но и вкладчикам т. н. среднего 
звена).  Помимо этого следует остановиться также на положении п. 4 ст. 11 закона, в  
котором говориться, что при наступлении страхового случая в отношении нескольких  
банков,  в которых вкладчик имеет вклады, размер страхового возмещения исчисляется в 
отношении каждого банка отдельно. Исходя из этого, оптимальной формой хранения 
накоплений будет наличие вкладов в нескольких банках, при условии, что размер каждого 
из вкладов не будет превышать 100 тыс. руб. При такой схеме, во-первых, снижается риск 
потерять все (так как маловероятно, что все банки окажутся несостоятельными), а во-
вторых, даже если что-то подобное произойдет, то вкладчик сможет получить 
стопроцентное возмещение по всем вкладам, в результате чего фактический размер 
страхового возмещения может оказаться намного больше 100 тыс. руб.  

Вместе с этим нужно учитывать, что страховые выплаты распространяются на 
вклады открытые только в банках, участвующих в системе страхования вкладов. Для 
банков, получивших разрешение на привлечение во вклады денежных средств физических 
лиц до вступления в силу ФЗ «О страховании вкладов» (а таких банков подавляющее 
большинство) устанавливается срок (максимально 21 месяц со дня вступления в силу 
закона). В течение этого срока они должны либо присоединиться к системе страхования 
(для чего им необходимо соответствовать требованиям определенным ст. 44  ФЗ «О 
страховании вкладов», либо потерять право привлекать средства физических лиц. Но в 
этой связи важно другое. В течение всего этого периода банки, имеющие разрешение на 
момент вступления в силу закона, полученного разрешения не утрачивают, т. е. хотя еще 
и не являются участниками страхования, в то же время продолжают привлекать деньги во 
вклады. При этом не исключается возможность, что некоторые из этих банков, в конце 
концов, так и не смогут принять участие в системе страхования. И хотя по истечении 21 
месяца утратят право привлекать средства физических лиц во вклады, тем не менее, их 
вкладчики не будут иметь права на страховое возмещение в порядке предусмотренном ФЗ 
«О страховании вкладов», чем будут поставлены в неравное положение по отношению к 
вкладчикам банков-участников системы страхования.  

Для обеспечения прав вкладчиков банков не участвующих в системе страхования 
вкладов был принят ФЗ (от 29 июля 2004 г.) «О выплатах Банка России по вкладам 
физических лиц в признанных банкротами банках, не участвующих в системе 
обязательного страхования вкладов физических лиц в банках РФ». Законом 
предусматривается, что в случае признания банка, не участвующего в системе 
страхования вкладов банкротом и недостаточности средств для погашения обязательств 
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банка перед вкладчиком в порядке предварительных выплат кредиторам первой очереди, 
обязанность по возмещению суммы в пределах до 100 тыс. руб. (за вычетом суммы 
предварительных выплат кредиторам первой очереди) принимает на себя ЦБ РФ. При 
этом действие закона «О выплатах Банка России…» распространяется только на вклады в 
банках, лицензии которых были отозваны уже после вступления в силу ФЗ «О 
страховании вкладов». 

Таким образом, хотя порядок возврата вкладов в банках не участвующих в 
страховании более длителен и сложен (т. к. связан с процедурой банкротства), тем не 
менее, и для вкладчиков таких банков гарантируется возврат денег в том же размере, что и 
вкладчикам всех остальных банков. 

Статус банков с государственным участием. Еще одна проблема связана с 
вопросом о статусе в системе СБВ, коммерческих банков с долей государственного участия 
(прежде всего это касается Сбербанка РФ). Проблема состоит в том, что в Сбербанке РФ на 
сегодняшний день находиться около 70 % всех вкладов населения РФ. Такая диспропорция 
по отношению к другим банкам, как раз связана с тем, что Сбербанк РФ обладает 
государственной гарантией сохранности вкладов, которая обусловлена ст. 840 ГК, в ней 
говориться, что РФ несет с банком субсидиарную ответственность за возврат вкладов. 
Иными словами население больше доверяет государству, а не частным банкам. 
Следовательно, можно предположить, что потеря банком этих гарантий приведет к 
массовому выводу средств вкладчиков. Без сомнения, правильно, что Сбербанк РФ 
лишается преимуществ, которые ставят его в неравное положение с  другими банками (что, 
фактически, противоречит проводимой государством политике по обеспечению 
конкуренции на рынке банковских услуг). На сегодняшний день Сбербанк РФ, фактически, 
обладает правами монополии на вклады населения, а другие банки не могут нормально 
развиваться. Однако лишение Сбербанка РФ государственных гарантий не может произойти 
одновременно с введением системы СБВ.  

Еще на стадии разработки ФЗ «О страховании вкладов» перед его разработчиками 
стояла цель установить переходный период в течение которого, параллельно с системой 
страхования вкладов, будет существовать и субсидиарная ответственность государства 
перед вкладчиками банков с государственным участием. Цель данной меры состояла в том, 
чтобы избежать возможного массового оттока средств тех вкладчиков, которые не доверяют 
своих денег частным банкам и для которых выбор в пользу, прежде всего, Сбербанка 
обусловлен именно тем, что за сохранность их вкладов отвечает государство. В течение 
такого переходного периода государство должно добиться доверия населения к вновь 
вводимой системе СБВ, т.е. доказать, что с ее помощью и другие банки вполне могут быть 
пригодны для размещения вкладов. Если этого добиться не удастся, то может произойти 
следующее: люди изымут деньги из Сбербанка РФ (т.к. он перестал обладать 
государственными гарантиями), но и не станут их вкладывать в другие банки (доверие к 
ним и к системе СБВ еще не будет сформировано), в результате банковская система 
потеряет и тех  вкладчиков, которых она уже имеет. 

В результате этого в первоначальной редакции ФЗ «О страховании вкладов», которая 
была принята в декабре 2003 г., такой переходный период был установлен до 1 января 
2007г. Такая мера была не вполне обоснована. Сама идея переходного периода, 
заключалась, в первую очередь, в том, чтобы обеспечить защиту интересов вкладчиков, 
разместивших свои деньги в банках с государственным участием  тогда, когда страхования 
вкладов в стране еще не существовало, и для которых субсидиарная ответственность 
государства была, своего рода, альтернативой страхованию вкладов. Но после того как 
страхование вкладов было введено, и банки с государственным участием стали на равных 
условиях с прочими банками принимать участие в системе страхования вкладов, 
предоставление их вкладчикам дополнительно к тем гарантиям, которые устанавливались 
ФЗ «О страховании вкладов» еще и гарантий связанных с субсидиарной ответственностью 
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государства, значило бы в очередной раз поставить их в привилегированное положение по 
отношению к вкладчикам частных банков.  

На основании этого был принят ФЗ (от 20 августа 2004 г.) «О внесении изменений в 
статью 49 Федерального закона «О страховании вкладов физических лиц в банках РФ», 
который ограничил распространение переходного периода оканчивающегося 1 января 2007 
г. только на вклады и счета открытые до 1 октября 2004 г. Вкладчики, сделавшие 
размещение средств после этого срока приобретают гарантии только в связи с участием 
банков в системе страхования вкладов. 

Таким образом, уже сам факт введения в РФ института страхования банковских 
вкладов физических лиц, является, безусловно, значительным этапом в деле реорганизации 
российской банковской системы по требованиям и нормативам, предъявляемым к 
кредитным организациям во всем мире. Только при условии наличия в банковской системе 
государства этого института можно говорить о том, что такая страна выходит на 
международный уровень в сфере организации банковского дела. Безусловно, нынешний 
закон, в том виде в каком он был принят и начинает свое существование, имеет некоторые 
недостатки, но ничто не мешает государству скорректировать отдельные его положения уже 
после того, как закон начнет работать и определенные моменты станут более очевидны, чем 
теперь, когда о результатах введения этого закона можно говорить лишь теоретически. В 
этом вопросе значительно важнее уже сам факт того, что такой закон теперь есть, а 
видоизменить отдельные его положения особого труда не представляет, - было бы желание. 
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ПРОБЛЕМЫ ЭФФЕКТИВНОСТИ РЫНОЧНОЙ ЭКОНОМИКИ 
 

ПРОБЛЕМЫ БЕДНОСТИ В РОССИЙСКОЙ ЭКОНОМИКЕ:  
ФЕНОМЕН ЯВЛЕНИЯ  

 
А.О. Блинов  

 
В современной России существует социальное явление, которое не имеет 

определённого статуса- это бедность. Проблемой бедности в нашем обществе начинают 
интересоваться, как правило, во время политических кампаний. 

В последнее время общественный интерес к этому социальному институту резко 
возрос, но не более того. Президент сформулировал задачи на следующий политико-
деловой цикл – четыре года, предусматривающей борьбу с бедностью. СМИ  
отреагировали на эту задачу.  

Прежде всего, зададим вопрос: на какой платформе Президент и Правительство 
предполагают вести осмысление бедности и борьбу с нею? Видят ли нынешние  
реформаторы проблему бедности через призму философии неолиберализма 90-х годов, 
или они принципиально отходят от постулатов и логики 90-х годов. 

Мне представляется, что решение этой проблемы возможно объединёнными 
усилиями социологов, экономистов, психологов и юристов. При поддержке всех ветвей 
власти: Президента, Правительства и Федерального Собрания. 

Для любого жизнеустройства важным качеством является представление о 
бедности — отношение к тому факту, что часть членов общества имеет очень низкий, по 
меркам этого общества, уровень дохода. Имеется в виду тот порог в уровне доходов, ниже 
которого бедные и зажиточная, благополучная часть образуют по потреблению благ и 
типу жизни два разных мира (в Англии периода раннего капитализма говорили о двух 
разных расах — «расе бедных» и «расе богатых»).  

Отрицание уравниловки есть не что иное, как придание бедности законного 
характера.  

Именно это произошло на Западе в ходе становления рыночной экономики 
(«капитализма»). Причем произошло и на уровне обыденных житейских обычаев и 
установок, и на уровне социальной философии. Как писал Ф.Бродель об изменении 
отношения к бедным, «эта буржуазная жестокость безмерно усилится в конце ХVI в. и 
еще более в ХVII в.». Он приводит такую запись о порядках в европейских городах: «В 
ХVI в. чужака-нищего лечат или кормят перед тем, как выгнать. В начале ХVII в. ему 
обривают голову. Позднее его бьют кнутом, а в конце века последним словом подавления 
стала ссылка его в каторжные работы».  

Ведущие мыслители-экономисты либерального направления (А.Смит, Т.Мальтус, 
Д.Рикардо) считали, что бедность — неизбежное следствие превращения традиционного 
общества в индустриальное. Действительно, протестантская Реформация породила новое, 
неизвестное в традиционном обществе отношение к бедности как признаку 
отверженности. Это представление перешло и в идеологию. 

В середине XIX в. важным основанием либеральной идеологии стал социал-
дарвинизм. Он исходил из того, что бедность — закономерное явление, и она должна 
расти по мере того, как растет общественное производство. Кроме того, бедность — 
проблема не социальная, а личная. Это — индивидуальная судьба, предопределенная 
неспособностью конкретного человека побеждать в борьбе за существование. Идеолог 
социал-дарвинизма Г.Спенсер считал даже, что бедность играет положительную роль, 
будучи движущей силой развития личности. Идеолог неолиберализма Ф. фон Хайек также 
считал, что бедность — закономерное явление в человеческом обществе и необходима для 
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общественного блага. Он призывал ограничить государственное участие в сокращении 
бедности и возложить ответственность за свою бедность на индивида.  

Установление рыночной экономики впервые в истории породило государство, 
которое сознательно сделало голод средством политического господства. Когда в Англии 
в ХVIII в. готовились новые Законы о бедных, философ и политик лорд Таунсенд писал: 
«Голод приручит самого свирепого зверя, обучит самых порочных людей хорошим 
манерам и послушанию. Вообще, только голод может уязвить бедных так, чтобы 
заставить их работать. Законы установили, что надо заставлять их работать. Но закон, 
устанавливаемый силой, вызывает беспорядки и насилие. В то время как сила порождает 
злую волю и никогда не побуждает к хорошему или приемлемому услужению, голод — 
это не только средство мирного, неслышного и непрерывного давления, но также и самый 
естественный побудитель к труду и старательности. Раба следует заставлять работать 
силой, но свободного человека надо предоставлять его собственному решению». 

Таким образом, бедность в буржуазном обществе вызвана не недостатком 
материальных благ, она – целенаправленно и рационально созданный социальный 
механизм. 

Исследователь бедности, удостоенный за свой труд «Политэкономия голода» 
Нобелевской премии по экономике, А.Сен писал, что бедность не связана с количеством 
товаров (шире — благ), а определяется социальными возможностями людей получить 
доступ к этим благам. В социальной реальности даже богатейших стран Запада бедность 
является обязательным элементом («структурная бедность») и служит важным фактором 
консолидации гражданского общества. Каждый гражданин всегда должен иметь перед 
глазами печальный пример людей, выброшенных из общества. Этим и скрепляется 
«общество двух третей».  

Философские основания советского строя, и лежащая в их основе антропология, 
несущая на себе отпечаток крестьянского общинного коммунизма, и русская православная 
философия, и российские традиционные культурные установки исходили из совершенно 
другой установки: бедность есть порождение несправедливости и потому она — зло. 
Таков был официально декларированный принцип и таков был важный стереотип 
общественного сознания. В этом официальная советская идеология и стихийное 
мироощущение людей полностью совпадали. 

После 1917 г. идеологи западной буржуазии, напуганные мировой революцией 
бедняков, сдвинулись к социал-демократии. Бедность, особенно крайняя, стала 
трактоваться как нежелательное, невыгодное социальное явление. Запад пережил период 
смягчения нравов, своего рода приступ гуманизма. 

Ограничение бедности стало рассматриваться как важное условие и выхода из 
тяжелых кризисов. Об этом много говорил президент США Франклин Д. Рузвельт.  
Л.Эрхард в программе послевоенного восстановления ФРГ исходил из таких установок: 
“Бедность является важнейшим средством, чтобы заставить человека духовно зачахнуть в 
мелких материальных каждодневных заботах.  Такие заботы делают людей все 
несвободнее, они остаются пленниками своих материальных помыслов и устремлений”. 
Л.Эрхард даже включал гарантию против внезапного обеднения в число 
фундаментальных прав: “Принцип стабильности цен следует включить в число основных 
прав человека, и каждый гражданин вправе потребовать от государства ее сохранения”.  

Зафиксируем тот факт, что в начале 90-х годов наша элитарная интеллигенция, 
представленная сплоченной, но пока еще теневой интеллектуальной бригадой будущих 
реформаторов типа Е.  Гайдара и А. Чубайса, сделала вполне определенный философский 
выбор. Она приняла неолиберальную концепцию человека и общества, а значит, и 
неолиберальное представление о бедности. Массовое обеднение населения России было 
хладнокровно предусмотрено в доктрине реформ. Бедность в этой доктрине 
рассматривалась не как зло, а как полезный социальный механизм. В частоте   А.Чубайс  
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достаточно красноречиво  писал в своей «теоретической» разработке в марте 1990 г.: «К 
числу ближайших социальных последствий ускоренной рыночной реформы относятся:  

— общее снижение уровня жизни;  
— рост дифференциации цен и доходов населения; 
— возникновение массовой безработицы. 

Население должно четко усвоить, что правительство не гарантирует место работы 
и уровень жизни, а гарантирует только саму жизнь. На время проведения реформы (или по 
крайней мере ее решающих этапов) потребуется чрезвычайно антизабастовочное 
законодательство. Следует ожидать ускоренной институционализации неолиберальной 
экономико-политической идеологии, политической основой которой станет часть 
нынешних демократических сил…».  

Таким образом, в ходе реформы произошел не сбой, не социальный срыв, а 
запланированное изменение структуры общества. Сама программа реформы и не 
предполагала механизмов, предотвращающих обеднение населения.  

Автору нравится тезис-борьба с бедностью. Строго говоря, бедность преодолеть 
нельзя. Она будет всегда и везде. Не одно общество, даже сверхбогатое, не обходиться без 
существования этого феномена.  

 В табл.1 приводятся некоторые характеристики уровня материальной 
обеспеченности россиян, обследованные социологами  Московским центром Карнеги.  

Таблица.1.   
Некоторые характеристики уровня материальной обеспеченности россиян  
 

Относятся к 
среднему классу по 
показателю: 

В целом по выборке, 
% 

В областных 
центрах, % 

В сельской 
местности, % 

Доходов 30,0 41,9 16,3 
Наличие сбережений 23,8 30,0 16,2 
Обеспечение 
движимым   
имуществом 

37,0 31,7 30,3 

Обеспечение 
недвижимым 
имуществом  

45,2 47,9 13,0 

   
Бедность существовала и в доперестроечной России, но она была спрятана, 

поэтому не бросалась в глаза. Сторублевая зарплата абсолютного большинства делала 
людей равными в бедности. 

Когда бедны все, то никто небеден, потому что нет объекта для сравнения. 
Реформы 90-х годов положили начало доходной дифференциации и появлению 

масштабной бедности, непрерывной для России. Остальной мир борется с бедностью 
давно, разрабатываются программы, принимаются нормативные акты и т.д. Борьба то 
резко  возрастает, но затухает. Особенно активно она ведется, когда бедность начинает 
представлять либо политическую, либо экономическую опасность. 

В результате реформ в РФ возникла структурная бедность – постоянное состояние 
значительной части населения. Это – социальная проблема, не связанная с личными 
качествами и трудовыми усилиями людей. ВЦИОМ фиксирует: “В обществе 
определились устойчивые группы бедных семей, у которых шансов вырваться из бедности 
практически нет. Это состояние можно обозначить как застойная бедность, углубление 
бедности”. По данным ВЦИОМ, только 10% бедняков могут, теоретически, повысить свой 
доход за счет повышения своей трудовой активности.  

В России возникла такая  ситуация, когда бедность стала угрожать экономическому 
росту. Следует отметить, что у российского государства появились средства, которые 
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можно направить на борьбу с бедностью. Вопрос: как ими лучше распорядиться,  куда 
направить в первую очередь. 

Во всем мире существуют традиционные бедные группы населения- безработные, 
беженцы, эмигранты. Им оказывается адресная помощь в рамках специальных  программ, 
которые отрабатывались десятилетиями.  

В России проблема помощи приобретает дополнительный драматизм, по 
сравнению со странами с развитой рыночной экономикой. Бедность в России - продукт 
социальной катастрофы, слома, она представляет собой резко неравновесный переходный 
процесс. В стране, где «структурная бедность» была давно искоренена и, прямо скажем, 
забыта так, что ее уже никто не боялся, массовая бедность буквально «построена» 
политическими средствами. Искусственное создание бедности в нашей стране — 
колоссальный эксперимент над обществом и человеком. Он настолько жесток и огромен, 
что у многих не укладывается в голове — люди не верят, что сброшены в безысходную 
бедность, считают это каким-то временным «сбоем» в их нормальной жизни. Вот 
кончится это нечто, подобное войне, и все наладится.  

В России существует некий специфический феномен, работающие бедные.   Во 
всех нормально развивающихся странах наличие работы, не всегда являются гарантом 
процветания, высокого дохода, но от нищеты спасает. В России же даже работая можно 
пребывать в бедности. Следует отметить, что большинство работающих бедных 
приходится на  бюджетную сфере (учителя, врачи и т.д.). При этом происходит резкое 
повышение заработной платы государственным служащим. Не кощунственно ли это?  Это 
обстоятельство придает российскому обществу своеобразное политическое звучание. 
Если во всех странах с развитой рыночной экономике расширятся рынок труда путём 
создания дополнительных рабочих мест, за счет развития малого бизнеса, то в России это 
не происходит. Это всё  усложняет борьбу с бедностью. 

По оценкам специалистов, масштабы российской бедности колеблются в размере  
70%. Не правда, страшная цифра. Социологии проверили опросы по самоощущению 
людей. И выявилось, что в России действительно 70%  людей позиционируют себя как 
бедные.  

Пребывание в состоянии бедности уже оказало сильное влияние на экономическое 
поведение. Например, бедность порождает теневую экономику и придает ей высокую 
устойчивость тем, что она выгодна и работникам, и работодателям. Но теневая экономика 
в свою очередь воспроизводит бедность, в результате чего замыкается порочный круг.  

Бедность не сводится к сокращению потребления материальных благ (как, 
например, это произошло в годы Отечественной войны). Бедность – сложная система 
процессов, приводящих к глубокой перестройке материальной и духовной культуры – 
причем всего общества, а не только той его части, которая испытывает обеднение. Если 
состояние бедности продолжается достаточно долго, то складывается и воспроизводится 
устойчивый социальный тип и образ жизни бедняка. Бедность – это ловушка, то есть 
система порочных кругов, из которых очень трудно вырваться.  

Так ли видят ту систему российской бедности, которую предстоит разрушить «за 
три года», интеллектуальные соратники Президента В.В.Путина? Из тех обрывочных 
заявлений, что были сделаны по этому поводу, можно сделать предварительный вывод, 
что нет, они такой системы не видят. Они сводят проблему практически только к 
перечислению, каким-то образом, дополнительных «социальных трансфертов» 
обедневшей части населения. Мерило бедности для них – душевой доход. Поэтому иногда 
даже приходится слышать нелепое выражение «сократить бедность вдвое». О борьбе с 
бедностью В.В.Путин сказал в телефонном разговоре 18 декабря 2003 г.: «Ясно, сколько 
нужно будет денег на решение этой проблемы и сроки, которые потребуются для того, 
чтобы эту проблему решить… Все для этого есть».  

Из контекста подобных заявлений как раз вытекает, во-первых, что правительству 
неясно, «сколько нужно будет денег на решение этой проблемы». А во-вторых, что ничего 
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для этого нет. И прежде всего, нет трезвого понимания масштаба, глубины и структуры 
проблемы. Нет даже понимания того, что она совершенно не сводится к деньгам. За 
подобными декларациями проглядывает наивный оптимизм новых русских начала 90-х 
годов, когда вся их рациональность сводилась к постулату: «Бабки, в натуре, решают 
все!». 

Структурируем проблему на основании простых и почти очевидных утверждений. 
Прежде всего, важны не столько параметры бедности, сколько ее генезис, характер и 
динамика ее возникновения. И Запад, и «третий мир» обладают хотя и разными, но давно 
сложившимися типами бедности, они ее интегрировали в социальную систему и вполне 
могут держать под контролем протекающие в этой системе равновесные, стационарные 
процессы. Они могут, например, тонко регулировать масштабы бедности с помощью 
отработанных механизмов социальной помощи.  

Люди не верят, что старики, еще в старой приличной одежде, копаются в мусоре не 
из странного любопытства, а действительно в поисках средств к пропитанию. Наоборот, 
люди охотно верят глумливым и подлым сказкам телевидения о баснословных доходах 
нищих и романтических наклонностях бомжей. Отношение к бедности не является 
рациональным ни в среде «бедняков», ни в среде «благополучных». Еще требуются 
специальные усилия по разработке понятийного аппарата даже просто для описания 
происходящих процессов. Без этого невозможны ни рациональный план действий, ни 
рациональная оценка необходимых для успеха средств.  

Второй особенностью природы российской бедности является тот факт, что она, 
будучи создана посредством нанесения по обществу ряда молниеносных ударов (типа 
либерализации цен в январе 1992 г. и конфискации сбережений граждан), в дальнейшем 
стала воспроизводиться и углубляться в результате ряда массивных, очень инерционных, 
но начавших идти с ускорением процессов. 

 Назову некоторые из них.  
1.Ликвидация или деградация рабочих мест  вследствие длительного паралича 

промышленного и сельскохозяйственного производства, распродажи, а также физического 
и морального износа всей производственной базы страны. Следствием этого стало резкое 
обеднение не только массы безработных или полубезработных, но и тех, кто продолжает 
занимать рабочие места в состоянии их качественного регресса. По масштабам своего 
влияния на благосостояние населения этот процесс просто несоизмерим с «социальной 
помощью».  

2.Деградация и даже разрушение жилого фонда страны и инфраструктуры ЖКХ. 
Дело не только в том, что оставленная без надлежащего ухода и ремонта система требует 
все больших и больших затрат на ее содержание, которые перекладываются на плечи 
жильцов. Само проживание в домах, которые на глазах превращаются в трущобы, создает 
в сознании людей синдром бедности, который сталкивает людей в бедность реальную. 
Резкое ухудшение и дороговизна транспортного обслуживания не дают людям 
возможности улучшить свое положение за счет мобильности.  

3.Угасание трудовой и жизненной мотивации, снижение квалификации работников 
и быстрое нарастание малограмотности и неграмотности. Вот что сказано на совещании 
работников образования по этой проблеме: «У нас сейчас достигли совершеннолетия 10 
млн. совершенно неграмотных и 2 млн. ребят школьного возраста по разным причинам не 
учатся». Это не только резко сокращает возможности для профессионального роста и 
увеличения доходов, но и создает ту среду, в которой бедность воспринимается как 
нормальное состояние. Резко сократился доступ сельских детей к получению среднего 
специального и высшего образования – и сельская молодежь вычеркивает этот путь из 
своих жизненных планов.  

Для преодоления бедности требуется большая восстановительная программа – 
восстановление всех главных систем жизнеустройства. Для этого необходимо прежде 
всего восстановление рационального сознания и мобилизация материально-технических и 
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трудовых ресурсов, а вовсе не «известная сумма денег». Правительство реформаторов, 
будучи проникнуто «монетаристским мировоззрением», во главу угла при рассмотрении 
состояния больших систем ставит проблему денег. Это – гипостазирование, уход от сути. 
Это  плохой признак.  В критических ситуациях,  дело решают не деньги, а «реальные» 
ресурсы – материальные, кадровые и интеллектуальные. Когда король воскликнул «Коня! 
Полцарства за коня!», то ему был нужен именно конь, а не деньги, равные цене коня на 
ярмарке.  

Более «легкие» и подвижные процессы, породившие бедность в России – 
приватизация и изменение типа распределения доходов. Приватизация лишила 
подавляющее большинство населения России постоянного источника значительных 
доходов в виде «дивидендов частичного собственника» – от общественной собственности 
на землю, промышленные и другие предприятия. Эти дивиденды распределялись на 
уравнительной основе в виде низких цен на главные жизненные блага или даже 
бесплатное предоставление таких благ (например, жилья). Изменение отношений 
собственности и устранение права на труд позволило работодателям и резко снизить 
заработную плату. 

Таким образом,  следует отметить, что основным недостатком  приватизации  по-
российски явилось то, что не был реально  не произошла структурная перестройка 
экономики,  не был создан  реально класс свободных собственников, произошло  резкое 
расслоение на очень богатых( меньшинство) и  бедных( подавляющее  большинство).  

   Конечно, в силах государства изменить положение дел и в сфере отношений 
собственности, и в распределении доходов, и в структуре цен. Но это и значит 
кардинально изменить курс реформ, принципиально отказаться от псевдолиберальной 
доктрины, активно влиять на процессы в экономике и реально стать «социально-
ориентированным государством. В пределах видимости таких признаков нет, а «читать в 
сердцах» не имеет смысла.  

А раз таких признаков нет, то нет и рационального представления о проблеме, а 
значит, не может быть и рационального плана ее разрешения. 

Конечно, когда нет врача с его рациональным научным подходом, можно пойти к 
знахарю или шаману, попробовать одолеть болезнь наговорами и заклинаниями. Бывает, 
что это дает психологический эффект, и болезнь отступает. Но так бывает редко. 
Победить бедность без опоры на рациональные методы вряд ли удастся.  
В данный момент обращаться к рациональным методам власть не желает или не умеет. 
Это видно уже из того, что полностью игнорируется даже близкий опыт преодоления 
бедности в собственной стране. 

В России сегодня даже нет более или менее достоверной «фотографии»  бедности, 
ее «карты». Методы, применяемые для измерения этого явления, малоинформативны. Те 
данные, которые собирает Госкомстат, плохо согласуются с данными ВЦИОМ и 
бюджетными исследованиями международных научных групп. Критерии исчисления 
прожиточного минимума и определения «черты бедности» размыты, теневые потоки 
денег, продовольствия и товаров почти не изучаются.  

В некоторых отношениях социальное положение в России сегодня хуже, чем 
представляется западными экспертами и российскими социологами, мыслящими в 
понятиях западной методологии. Вернее, оно не просто хуже, а находится в совсем ином 
измерении. Негативные социальные результаты реформ измеряются экспертами в 
привычных индикаторах. Но положение в России подошло к тем критическим точкам, 
когда эти индикаторы становятся неадекватными. Например, при резком социальном 
расслоении в принципе утрачивают смысл многие средние величины. Так, показатель 
среднедушевого дохода, вполне информативный для СССР, ни о чем не говорит, ибо 
доходы разных групп стали просто несоизмеримы.                             

Можно ли ожидать всего этого сегодня? Пока что оснований для оптимизма нет. 
Ведь игнорируется не только советский опыт, полученный в рамках нашей собственной 
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культуры, но и столь уважаемый реформаторами «опыт цивилизованных стран», то есть 
Запада. В США имеется большой фонд диссертаций, посвященных исследованию 
бедности в разных странах и культура, а также методологии изучения этой проблемы, 
конкретному опыту программ борьбы с бедностью. Никакого выхода в российское 
«интеллектуальное пространство» это знание не имеет.  

Попробуйте назвать хотя бы одну книгу на русском языке, где ясно, и сжато, был 
бы изложены современные научные представления о бедности. Таких книг не видно. Если 
не ошибаюсь, нет даже перевода знаменитой книги А.Сена «Политэкономия голода» – а 
ведь удостоена Нобелевской премии, чего же еще надо нашим интеллектуалам! В работах, 
посвященных бедности, российские социологи первым делом ссылаются на издания 
Всемирного банка, например, на такие книги: «Бедность в России: Государственная 
политика и реакция населения». Вашингтон: Институт экономического развития 
Всемирного банка (ред. Дж.Клугман). 1997; «Обратить реформы на благо всех и каждого. 
Бедность и неравенство в странах Европы и Центральной Азии». Вашингтон: Всемирный 
банк. 2001. Но издания этой организации, на которой лежит значительная доля 
интеллектуальной ответственности за бедность в зависимых странах мира, предельно 
идеологизированы – как же их можно брать за путеводную нить!  

Есть большая международная организация католической церкви «Caritas». Она 
ведет исключительно широкие и глубокие исследования бедности – во всех ее разрезах. 
Это очень важный для нас материал – не в качестве рецептов, а как урок долгого 
осмысления и изучения проблемы бедности в конкретной культуре. Руководство этой 
организации подарило для работы в России целую коллекцию выпущенных под ее эгидой 
научных трудов и отчетов. Но никакого интереса к современному знанию по проблеме 
бедности, накопленному в этой организации, в России не проявили ни государственные, 
ни научные, ни общественные организации.  

Происходит следующее. Примерно половина населения России терпит бедствие в 
результате утраты доступа к самым элементарным условиям существования. По сути, 
половина народа внезапно оказалась в новой, ранее для нее неведомой окружающей среде. 
Чтобы выжить, требуется срочное получение нового знания, которым эта половина народа 
не обладает в виде хотя бы эмпирического опыта. Повернулась ли наука, управляемая 
теперь «по-новому мыслящими людьми», к потребностям этих «слоев населения»? Ни в 
коей мере — ни на одном научном форуме об этом никто даже не заикнулся. Мы видим 
исключительную ориентацию элиты научной интеллигенции на «платежеспособный 
спрос», на потребности только имущей части населения. Это действительно радикальный 
отход от норм и даже идеалов Просвещения. Перед отечественной наукой стоит 
общенациональная проблема огромного значения – и никакого желания ее исследовать 
методами науки!  

Зарубежный опыт не дает нам непосредственных указаний и рецептов, но многое в 
уже наработанной методологии имеет общее значение – а мы к этому знанию почти не 
прикоснулись. Возможно, у нас и есть знающие специалисты, но их влияния на мышление 
власти, элиты и широких кругов интеллигенции не чувствуется.  
А ведь для рационального представления проблемы важен уже тот факт, что бедность 
является болезнью общества. Болезнь требуется лечить, она не прекращается просто от 
некоторого улучшения ухода за больным, хотя и это очень важно. Даже такое 
сравнительно широко известное и отложившееся в памяти проявление бедности, как 
голод, требует специальных знаний и осторожности для выведения человека из этого 
состояния. Дайте человеку после длительного голодания просто поесть – и это его убьет.  
Насколько поверхностно наше обыденное знание о бедности, говорит такой факт, широко 
освещенный в литературе. Попытки оказания помощи голодающим в разных районах 
«третьего мира» путем посылки и раздачи продовольствия очень часто кончались 
неудачей просто потому, что организм долго голодавших людей «не принимал» пищи – их 
или рвало, или начиналось тяжелое расстройство желудка. Люди, пораженные желудочно-



 

 138 

кишечными заболеваниями и гельминтозами, умирали от голода при избытке пищи – она 
ими не усваивалась. Этих людей надо было лечить, а не просто кормить. 
Точно так же, значительной части страдающих от бедности людей не поможет 
формальное увеличение их доходов – у кого-то деньги отнимут окружающие, кто-то их 
пропьет, кто-то из иррационального страха перед «черным днем» спрячет деньги в тайник. 
Чтобы эти дополнительные деньги «усваивались», нужно лечить весь социум, в котором 
обитают бедные.  

Более того, английские социологи, изучавшие обедневших жителей рабочих 
районов с длительной застойной безработицей отметили у них такое явление, как «потерю 
рациональности» в обращении с деньгами. Эти люди разучились считать и разумно 
тратить деньги! Получив сумму денег, позволяющую сносно жить, они тратили ее на 
совершенно нелепые, ненужные вещи или лакомства – и снова впадали в нужду. Такое 
поведение в прошлом наблюдалось при первых контактах европейцев с жителями 
колоний, когда последние начинали привыкать к деньгам. Но те «дикари» не обладали 
навыками логического мышления, установления причинно-следственных связей, 
расчетливостью. Их обращение с деньгами с интересом изучалось, но не вызывало 
удивления. Но оказалось, что и бедные англичане впадают в такое состояние. Чтобы вновь 
превратить их в «рационального потребителя», необходимы усилия по их реабилитации. 
Понимают это российские разработчики программы «сокращения бедности вдвое»?  

Еще более важно, что бедность – болезнь многообразная и очень динамичная. В ее 
развитие имеют место пороговые явления, критические точки и качественные переходы. В 
России пока что обеднело большинство граждан, так что они друг друга «разумеют». На 
этом мы пока и держимся. У всех них еще сохранилась данная общим образованием 
единая культурная основа, один и тот же способ мышления и рассуждения, один и тот же 
язык слов и образов. Все это сильно подпорчено телевидением, но и подпорчено почти 
одинаково у всех. Подавляющее большинство наших бедных имеют еще жилье, а в 
квартире свет, водопровод, отопление, книги на полках. Все это «держит» человека на 
весьма высоком социальном уровне.  

Совсем иное дело — бедность в трущобах большого капиталистического города. 
Здесь она приобретает новое качество, для определения которого пока что нет 
подходящего слова в русском языке. Вернее, смысл слова, которым точно переводится на 
русский язык применяемый на Западе термин, у нас совсем иной. Бедность (poverty — 
англ.) в городской трущобе на Западе для большинства быстро превращается в 
ничтожество (misery — англ.).  

Что же это такое — ничтожество? Это, прежде всего, бедность неизбывная — когда 
безымянные общественные силы толкают тебя вниз, не дают перелезть порог. Кажется, 
чуть-чуть — и ты вылез, и там, за порогом, все оказывается и дешевле, и доступнее, и тебе 
даже помогают встать на ноги. Мы этого пока еще не знаем, но наши бедные – уже на 
этом пороге.  

В такой ситуации очень быстро иссякают твои собственные силы, и ты теряешь все 
личные ресурсы, которые необходимы для того, чтобы подняться. У нас мы это видим в 
среде небольшого контингента опустившихся людей, прежде всего алкоголиков, но это 
другое дело, они «под наркозом», даже в каком-то смысле счастливы и не хотят 
оторваться от бутылки. Ничтожество — это постоянное и тупое желание выбраться из 
ямы, и в то же время неспособность напрячься, это деградация твоей культуры, воли и 
морали. Вырваться из этого состояния ничтожества можно только совершив скачок 
«вниз» — в антиобщество трущобы, в иной порядок и иной закон, чаще всего в 
преступный мир.  

Переход людей через барьер, отделяющий бедность от ничтожества — важное и 
для нас малознакомое явление. Если оно приобретет характер массового социального 
процесса, то вся наша общественная система резко изменится — а наше сознание вообще 
пока что не освоило переходных процессов. Надо наблюдать и изучать то, что происходит 
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на этой грани, в этом “фазовом переходе”. Если понимать сущность нелинейных 
процессов и пороговых явлений, чувствовать приближение к критической точке, то можно 
и с небольшими средствами помочь людям удержаться в фазе бедности или даже перейти 
в эту фазу “снизу”, из ничтожества.  

Но для всего этого нужно произвести беспристрастную инвентаризацию нашего 
интеллектуального инструментария. И тогда наверняка придется начинать со срочной 
программы по восстановлению навыков и норм рационального мышления. Как бы 
неприятно это ни было нашим политическим бонзам.   

Но если даже согласится с оценкой 70%, то остальные 30%к бедным не относятся. 
Чем они отличаются друг от друга? Сразу скажу, что речь пойдёт о российском среднем 
классе.  

Действительно, палитра мнений по поводу среднего класса достаточно богата. Есть 
точка зрения, что в России среднего класса нет. Другая точка зрения основана на тот, что 
в середине 90-х  в России начал зарождаться средний класс, который погиб во время 
августовского  кризиса 98 года. Но я думаю, что   можно сформулировать аксиому: 
«Классы не появляются в одночасье, и не исчезают  в один момент». 

Многие социологи предлагают относить к среднему классу членов общества по 
признаку социально-профессионального статуса, по профессиональному уровню, 
устойчивому положению на рынке труда малого собственника. Как не пытаются  
задушить современное образование, в России по-прежнему сохранятся высокий уровень 
образования, тогда можно заключить,  что средний класс составляет большинство 
населения. Однако,  как мне представляется, это не совсем так.  

Некоторые  ученые-экономисты связывают со  средним классом уровень доходов,  
другие  учёные отмечают, что средний класс не только связан с доходами, но и 
материальным и имущественным  положением.  

В последнее время многие социологии стали придавать  показателю среднего 
класса, как самоидентификация.  

Все перечисленные критерии в основном годятся только стран с развитой 
рыночной экономикой. Высокий уровень образования, обеспечивает доступ к 
высокооплачиваемой и престижной работе и, в конечном счёте, позволят занять 
достойное место в обществе. Иное дело обстоит в России. Исследования проведённое 
различными социологическими центрами, отмечают что около 20 %    в России составляет 
средний класс.  Много ли это или нет? В развитых странах к среднему классу относится 
примерно 70-80% населения. На этом фоне наши цифры выглядят весьма скромными. 

Однако хотелось отметить весьма интересные факты. Не более трети, 
домохозяйств, которые имеют признаки среднего класса, имеют  удовлетворительное 
материальное положение. Это означает, что более трети людей с высшем образованием 
научились зарабатывать, то есть стали конкурентоспособными специалистами. Однако 
высокий достаток не является  гарантий того, что государство  научилось бороться с 
бедностью.  
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СУБЪЕКТЫ, СТРУКТУРЫ И ОТНОШЕНИЕ ОБЩЕСТВА / ГОСУДАРСТВА К 
НЕФОРМАЛЬНЫМ ФИНАНСАМ 

 
В.С. Волостнов  

 
Теневая экономика сегодня является одной из первостепенных проблем развития 

мирового сообщества, от решения которой непосредственно зависит «здоровье» 
национальных  экономик, уровень правопорядка, мера  благосостояния населения. 
Сложность ее, ее неоднородность усугубляют отношение общества  государства к ней. 

 «Кровеносную» систему теневой экономики, и это очевидно, представляют 
неформальные финансы. Их влияние на жизнедеятельность общества / государства так 
велико, так противоречиво, что совершенно необходимо назрела потребность их 
адекватного познания. 

Масштабы их в мире так велики, составляя в различных странах от 6-7 до 76% 
валового внутреннего продукта, что просто замалчивать, обходить данный феномен не  
только неверно, не только опасно, но даже преступно (взять хотя бы Коррупционную 
компоненту, разрушающую нормальное  функционирование общества / государства). 

Итак, что не представляют собой неформальные финансы? 
Как представляется, неформальные  финансы есть совокупность экономических 

отношений, связанных с формированием, распределением и перераспределением фондов 
денежных средств, между различными субъектами финансов (индивидами, семьями, 
коммерческими и некоммерческими организациями, государствами, союзами государств, 
международными экономическими, финансовыми институтами), не отражаемые 
официальной статистикой, не контролируемые государством, носящие явный или тайный 
характер, направленные на реализацию экономических, прежде всего материальных  
интересов данных субъектов.  

Исходя из данной трактовки неформальных финансов, нельзя согласиться с 
бытующей в экономической, правовой литературе точкой зрения о том, что субъектами 
теневой экономики, соответственно и неформальных финансов, выступают 
исключительно государство, организации, индивиды. Подобное субъектное «сужение» не 
позволяет научно описать данные явления, что, разумеется, не может не сказаться самым 
отрицательным образом на общественной практике. Это тем более важно, что по своему 
характеру неформальные финансы в общем и целом носит как легитимный, так и не 
легитимный, нередко не оформленный нормами права характер. Причем, многое здесь 
зависит  от воли законодателя: что считать: легитимным /не легитимным, стоящим или 
нестоящим правового закрепления (или же можно ограничиваться использованием 
традиций, рубин и т. д.). 

Следует подчеркнуть, что неформальные финансы пронизывают все фазы 
общественного воспроизводства. Они проявляются  на  всех  уровнях бытия общества, 
начиная от микроуровня  (индивиды, семей) и заканчивая глобальным уровнем. 

Не вдаваясь в анализ причин существования неформальных финансов (это – 
отдельный разговор). Заметим, что это - историческое явление, существовали и 
существуют и будут существовать  в любых экономиках, в любых государствах, при 
различном политическом режиме, больше или меньше.  

По своей структуре неформальные финансы, на наш взгляд включают в себя: во-
первых, криминальные финансы (рэкет, проституция, наркобизнес, экономическая 
преступность, кражи оборот  контрафактной  продукции, незаконный оборот оружия и 
др.), по во-вторых, фиктивные финансы (приписки по государственному заказу, 
государственным закупкам и др.), в-третьих полуправовые  финансы (легальные по сфере, 
направлениям, но нелегитимные  по отдельным формам своего проявления, например, 
сокрытие доходов, уклонение от налогообложения), в-четвертых, внеправовые финансы 
(не урегулированные нормами права; не отражаемые официальной  статистикой, - 
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например, реализация сельскохозяйственной продукции гражданами со своего личного 
подсобного хозяйства и др.).  

Подобное, хотя  и несовершенное, структурирование неформальных финансов, уже 
на данном этапе исследования позволяет  хотя бы в первом  приближении определить 
отношение к ним общества/ государства: что-то – легализовать, с чем-то – беспощадно 
бороться, что-то – фиксировать официальной статистикой, что-то – поддерживать и т.п.  

Более того, отсюда вытекает аргументированный вывод о том, что наряду с 
объективными факторами, генерирующими неформальные финансы, есть и субъективные, 
когда в обществе / государства существуют, воспроизводятся как не организованные 
силы, использующие, а нередко и созидающие причины и условия, поражающие тот или 
иной сегмент неформальных финансов. И в этом смысле последние можно 
охарактеризовать не только как пассивные, но и как активные. 

Учитывая вышеприведенную структуру неформальных финансов, можно во-
первых констатировать, что их объектом выступает не только национальный  доход, 
валовый внутренний продукт, но и национальная богатство общества, в том числе и 
других стран. Во-вторых, сделать вывод о том, что их воздействие на объект носит как 
негативный (например, хищения бюджетных средств), так и позитивный (например, 
Увеличение валового внутреннего продукта за счет вторичной занятости граждан 
характер прием, имеющий различные формы проявления (экономические, социальные, 
политические, экологические и др.). 

Сложность неформальных финансов обуславливает и сложность их измерения. 
Последнее в настоящее время осуществляется как  предметами методами (методами 
открытой проверки, специальными методами), так и косвенными методами (метод 
расхождений, сравнения доходов и расходов, по расчету занятости, монетарный  метод и 
т.д.).  

  В заключение заметим, что предложенная автором трактовка неформальных 
финансов, с одной стороны, базируется на уже наработанных  экономической, правовой  
науках достижениях, с другой стороны, будучи  должностным их развитием, уточнением, 
дополнением далеко от  совершенства, что требует их дальнейшего адекватного познания. 



 

 142 

СИСТЕМНОСТЬ В УПРАВЛЕНИИ ЭФФЕКТИВНОСТЬЮ ТОРГОВЛИ 
 

С.Н. Растворцева  
 
Эффективная рыночная экономика, способная обеспечить высокое благосостояние 

граждан и процветание страны, возможна лишь на основе достижения мирового уровня 
конкурентоспособности российских товаров и услуг, российских предприятий. 
Управление организацией в условиях рыночной экономики значительно более сложный 
процесс, чем в плановой экономике. В первую очередь, это связано с расширением прав 
субъектов предпринимательской деятельности, с увеличением ответственности перед 
акционерами, партнерами, клиентами и другими субъектами. Возникает необходимость 
более гибкой адаптации к изменениям в окружающей среде. Такие изменения в 
управлении затрагивают все сферы экономической деятельности, в том числе и торговлю. 

Влияние со стороны окружающей среды, проявляющееся в форме входящих 
сигналов среды, выраженных определенными значениями количественных и 
качественных ее параметров, воздействует на эффективность торговли. Сигналы внешней 
среды меняются во времени случайным образом, причем будущие их значения 
невозможно определить точно, а можно лишь с определенной вероятностью предсказать 
некоторые сигналы и задать закон их распределения.  

Влияние окружающей среды на эффективность торговли влечет за собой 
изменение количественных и качественных характеристик составляющих эффективности 
торговли, причем осуществление этой взаимосвязи возможно только благодаря 
существованию связей между этими составляющими. Эти связи в процессе 
взаимодействия составляющих друг с другом и окружающей средой придают управлению 
эффективностью торговли системный характер. 

Мы считаем, что при управлении эффективностью торговли необходимо 
использовать системный подход. Системный подход к управлению – это логически 
обоснованный подход к исследованию объектов как сложных систем, которые состоят из 
отдельных элементов с многочисленными внутренними и внешними связями. Системный 
подход к управлению эффективностью торговли позволит глубже изучить объект 
управления, получить более полное представление о нем, выявить причинно-
следственные  связи между отдельными частями объекта. 

Системный подход является необходимым условием использования 
математических методов, однако его значение выходит за эти рамки. Он предполагает 
всесторонний учет  специфических характеристик соответствующего объекта, 
определяющих его структуру, а, следовательно, и организацию. 

Основой системного подхода к управлению эффективностью является соблюдение 
принципов системности. К системным принципам относятся принцип конечной цели, 
принцип измерения, принцип эквифинальности, принцип единства, принцип связности, 
принцип модульного построения, принцип иерархии, принцип функциональности, 
принцип развития, принцип децентрализации, принцип неопределенности. Мы считаем 
целесообразным использование этих принципов в системном подходе к управлению 
эффективностью торговли. Нами были рассмотрены принципы системности по 
отношению к управлению эффективностью торговли. 

Принцип конечной цели предполагает определение абсолютного приоритета 
конечной (глобальной) цели. В управлении эффективностью торговли конечной целью 
является повышение объекта управления, то есть эффективности. 

Принцип измерения подразумевает определение системы как части системы более 
высокого порядка и рассмотрение ее относительно целей и задач старшей системы. 
Управление эффективностью являет собой составляющую общего управления торговлей, 
следовательно, цели управления эффективностью должны соответствовать более высоким 
целям – целям управления торговлей. 
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Принцип эквифинальности определяет форму устойчивости по отношению к 
начальным и граничным условиям. Система может достичь требуемого конечного 
состояния, не зависящего от времени и определяемого исключительно собственными 
характеристиками системы, при различных начальных условиях и различными путями. 
Мы можем сказать, что принцип эквифинальности также приемлем для управления 
эффективностью торговли. 

Принцип единства ориентирован на совместное рассмотрение системы как целого, 
так и совокупности элементов. Принцип единства по отношению к управлению 
эффективностью торговли подразумевает рассмотрение не только достигнутых уровней 
эффективности в конкретный период, но и анализ ее составляющих. 

Принцип связности предполагает рассмотрение любой части совместно с ее 
окружением, то есть проведение процедуры выявления связей между элементами системы 
и выявление связей с окружающей средой. При управлении эффективностью торговли 
необходимо рассматривать изменение эффективности торговли не обособленно, а во 
взаимосвязи с динамикой ее составляющих и во взаимодействии с окружающей средой. 

На наш взгляд, перечисленные принципы системного подхода применимы к 
управлению эффективностью торговли и позволяют лучше увидеть существенные 
стороны проблемы повышения эффективности, а также учесть весь комплекс 
взаимосвязей, обеспечить системную интеграцию. На рисунке показаны этапы системного 
подхода к управлению эффективностью торговли.  

Важным этапом системного подхода к управлению эффективностью торговли 
является изучение факторов, влияющих на объект управления, то есть эффективность 
торговли. 

Выявление факторов, влияющих на эффективность, предполагает изучение 
экономических условий ее формирования. В литературе слово «фактор» (лат. factor – 
делающий, производящий) трактуется как движущая сила совершающегося процесса или 
одно из его необходимых условий. В экономической литературе под словом «фактор» 
понимается движущая сила, влияющая на эффективность функционирования предприятия 
в условиях рынка. Если эффективность торговли характеризуется сравнительно 
небольшим кругом показателей, то на каждый такой показатель оказывает влияние целая 
система факторов. Знание факторов и умение определять их влияние на значение 
показателей эффективности позволяют воздействовать на их уровень посредством 
управления факторами с целью создания механизма поиска резервов повышения 
эффективности торговли. 

В условиях рыночной экономики на эффективность торговли влияют самые 
разнообразные факторы. Их можно классифицировать по различным признакам. В 
зависимости от места возникновения выделяются внешние и внутренние факторы. 
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Рис. Модель процесса управления эффективностью торговли 
Внешние факторы предприятия – это факторы, которые оказывают воздействие на 

его функционирование или от которых зависит сам процесс его функционирования. К ним 
относятся процессы, не зависящие от деятельности какого-либо конкретного предприятия, 
однако косвенно влияющие на эффективность его деятельности.  

Если при плановой экономике предприятие могло производить благо независимо 
от окружающей среды, независимо от общественного развития и надеяться на 
гарантированный спрос, то сегодня немыслимо управлять предприятием, не обращая 
внимания на изменения внешних факторов.  

Одни внешние факторы оказывают прямое воздействие на деятельность 
предприятия. Такие факторы называются факторами прямого воздействия. Другие же не 
оказывают такого воздействия, но их учет или игнорирование в деятельности предприятия 
может существенно повлиять на его эффективность. Такие факторы относятся к факторам 
косвенного воздействия.  
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Решение вопросов управления эффективностью торговли в значительной степени 
зависит от способности руководителей наметить курс устойчивого эффективного 
развития, способности организовать управление эффективностью и повысить энтузиазм и 
заинтересованность людей в работе. 

О важной роли умелого использования всей совокупности внешних факторов 
свидетельствует положение проекта «Стратегии развития Российской Федерации до 2010 
года», подготовленное Фондом «Центр стратегических разработок» под руководством Г.О. 
Грефа. Приоритетной целью экономической политики является процесс формирования 
благоприятного предпринимательского и инвестиционного климата, обеспечение высокого 
уровня экономической свободы. Этот процесс характеризуется комплексом 
взаимозависимых факторов. 

Управление эффективностью торговли зависит от влияния факторов как прямого, 
так и косвенного воздействия. Эффективность торговли в значительной степени зависит и 
от внутренних факторов. Внутренние факторы зависят непосредственно от деятельности 
торгового предприятия. Совокупность внутренних факторов, влияющих на эффективность 
торговли, – это сегментированное, но взаимоувязанное структурное деление торгового 
предприятия и его деятельности. К внутренним факторам относят оборот розничной 
торговли по отдельным предприятиям или по совокупности таких предприятий, а также 
размер издержек обращения, численность работников, величину основных, оборотных 
средств, товарных запасов, наличие собственных оборотных средств и другие факторы. 

Классификация факторов позволяет решить важную проблему – определить 
основные показатели оценки эффективности, которые бы наиболее полно отражали 
достигнутые результаты деятельности. Комплексная классификация дает возможность 
моделировать хозяйственную деятельность, осуществлять комплексный поиск 
внутрихозяйственных резервов с целью повышения эффективности торговли. 
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СРАВНИТЕЛЬНАЯ ОЦЕНКА СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКОЙ 
ЭФФЕКТИВНОСТИ РАЗВИТИЯ НЕКОТОРЫХ ОБЛАСТЕЙ ЦЕНТРАЛЬНОГО 

ФЕДЕРАЛЬНОГО ОКРУГА 
 

С.В. Волобуев  
 
Социально-экономическая эффективность выражается в двух аспектах – 

социальном и экономическом. Социальный аспект состоит в подчинённости целей 
экономического роста первоочередным задачам социального развития. Экономический 
аспект состоит в наибольшем соответствии конечных результатов экономического 
развития достижению совокупности целей социального развития. Экономическая 
составляющая социально-экономической эффективности является материальной основой 
для улучшения качества жизни. Следовательно, более точное сопряжение конечных 
результатов функционирования экономической подсистемы и реальных общественных 
потребностей социальной подсистемы должно проявляться в большей направленности 
экономического развития на улучшение качества жизни в социально-экономической 
системе. 

Для анализа социально-экономической эффективности мы использовали модель 
разработанную доктором экономических наук Д.Е. Давыдянцом, но с необходимыми 
изменениями для оценки регионов Центрального федерального округа.  

Содержание критерия социально-экономической эффективности (СЭЭПЖ-ВРП,t) 

может быть определено как увеличение продолжительности жизни человека на основе 
повышения уровня благосостояния и свободного, всестороннего развития каждого члена 
общества. Показатель социально-экономической эффективности выражает степень 
соответствия уровня продолжительности жизни человека уровню благосостояния и 
развития каждого члена общества, достигнутому национальной экономикой на 
определенный момент времени. 

Показатель социально-экономической эффективности экономики на региональном 
уровне «ПЖ–ВРПдуш» в абсолютной форме (СЭЭПЖ-ВРП,t) может быть рассчитан 

следующим образом: 

tдушttВРППЖ ВРППЖСЭЭ ,, ⋅=−
54

     
В состав интегрального показателя «ПЖ–ВРПдуш» в статике включены два 

элемента: средняя продолжительность жизни человека и душевой валовой региональный 
продукт (за год). 

Первый из них – средняя продолжительности жизни при рождении, наилучшим 
образом характеризует состояние здоровья нации, поскольку он зависит как от уровня 
экономического развития, так и oт проводимой социальной политики, качества ме-
дицинского обслуживания, окружающей среды и т. п. Кроме того, данный показатель 
объективно отражает комплексную характеристику качества функционирования 
социально-экономической системы. 

В качестве второго элемента, входящего в состав показателя «ПЖ–ВРПдуш», 

выбран другой качественный, результативный показатель экономической системы – 
душевой валовой продукт на момент времени определения продолжительности жизни, 
который отражает выходную экономическую характеристику функционирования 
социально-экономической системы. Доходы, которыми располагает население, являются 
одной из важнейших составляющих жизни. Показатель среднедушевого реального ВРП, 

                                                 
54 Давыдянц Д.Е. Критерии, показатели и оценка социально-экономической эффективности // Вопросы 
статистики. – 2002.– №8. – с.73-78. 
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используемый для расчета, отражает не только уровень производства и потребления, но и 
отношения распределения, складывающиеся в данном регионе55. 

Сравнительная оценка показателя (СЭЭПЖ-ВРП,t), рассчитанного по формуле для 

некоторых областей Центрального федерального округа, представлена в таблице 1. 
Таблица 1 

Показатели социально-экономической эффективности некоторых областей 
Центрального Федерального округа в 1998–2003гг56. 

   В действовавших ценах, тыс. руб./чел. 
Регион 

1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Центральный 
Федеральный округ 1278,4 2347,0 3601,1 4346,0 5490,7 6836,2 
Белгородская область 897,5 1541,3 2003,1 2379,5 2940,6 3582,5 
Воронежская область 666,5 1071,0 1479,8 1774,8 2431,4 2938,8 
Курская область 846,6 1241,9 1501,2 2033,4 2544,8 3216,1 
Липецкая область 917,8 1756,4 2625,5 2819,8 3912,4 5337,3 
Тамбовская область 552,6 952,5 1312,7 1675,9 2072,5 2891,2 

 
Как видно из таблицы 1, в 1998г. из пяти анализируемых регионов наиболее 

высокий показатель социально-экономической эффективности СЭЭПЖ-ВРП,t в текущих 

ценах был в Липецкой области (1-е место) – 917,8 тыс.руб./чел., а наиболее низкий - в 
Тамбовской области (5-е место) – 552,6 тыс.руб./чел. Отклонение максимального 
показателя эффективности СЭЭПЖ-ВРП,t  от минимального составило: в абсолютном 

(стоимостном) выражении – 365,2 тыс.руб./чел., в относительном выражении – 2,5 раза. В 
1998г. в Белгородской области, занимающей 2-е место, “стоимость средней 
продолжительности жизни” человека была на 2,26% (20,3 тыс.руб./чел.) ниже, чем в 
Липецкой области. 

В 2003г. первое место занимала Липецка область, Тамбовская– последнее. 
Максимальный уровень социально-экономической эффективности составил 5337,3 
тыс.руб./чел., минимальный – 2891,2 тыс.руб./чел. Отклонение составило: в абсолютной 
форме – 2446,1 тыс.руб./чел., в относительной форме – 2,2 раза (в 2002г. – соответственно 
1839,9 тыс.руб./чел., 1,8 раза). Белгородская область занимала в 2003г. 2-е место по 
показателю эффективности  СЭЭПЖ-ВРП,t среди областей Центрально-Чернозёмного 

региона. “Стоимость средней продолжительности жизни” человека в Белгородской 
области “дешевле”, чем в Липецкой, на 1754,8 тыс. руб./чел., или на 48,9% (в 2002г. – 
971,8 тыс.руб./чел., или на 33,0%).  

Данные таблицы 2 характеризуют динамику темпов роста социально-
экономической эффективности регионов. 

Таблица 2 
Динамика социально-экономической эффективности некоторых областей 

Центрального федерального округа в 1998–2003гг. 
(темпы роста, %) 

Регион 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Центральный 
Федеральный округ 

- 
183,6 153,4 120,7 126,3 124,5 

Белгородская область - 171,7 130,0 118,8 123,6 121,8 
Воронежская область - 160,7 138,2 119,9 137,0 120,9 
Курская область - 146,7 120,9 135,5 125,1 126,4 

                                                 
55 Довченко Ю.В. Сравнительная оценка социально-экономической эффективности развития регионов 
Центрального федерального округа Российской Федерации//Вопросы статистики. – 2004. – №12. – с.48-52. 
56 Регионы России. Социально-экономические показатели. 2004: Стат.сб./Росстат.М.,2004. 
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Липецкая область - 191,4 149,5 107,4 138,7 136,4 
Тамбовская область - 172,4 137,8 127,7 123,7 139,5 

 
Липецкая область, имеющая максимальный абсолютный показатель “стоимость 

средней продолжительности жизни”, по темпам роста СЭЭПЖ-ВРП,t в течении 

рассматриваемого периода сохранила лидирующее положение. Самой динамично 
развивающейся на протяжении всего анализируемого периода является Тамбовская 
область, в относительной форме находится на 2-м месте.  

Белгородская область по абсолютным показателям (СЭЭПЖ-ВРП,t), среди 

рассматриваемых областей, в 2003г. находилась на 2-м месте, но по темпам роста – на 4-м 
месте. Первое место в 2003г. принадлежит Тамбовской области – 139,5% В 2002г. 
Липецкая область превышала темпы роста социально-экономической эффективности 
ЦФО на 12,4%, Белгородская область отставала на 2,7%. Следует отметить, что у всех 
анализируемых областей, кроме Курской,  в 2001г. наблюдалось относительное снижение 
темпов роста (максимальное замедление – Липецкая и Белгородская области), также 
имеется тенденция к снижению темпов роста в течении анализируемого периода.  

Проведенный анализ социально-экономической эффективности в текущих ценах не 
учитывает инфляционных процессов, происходящих в экономике России, поэтому 
дополнительно произведены расчеты с использованием базисного индекса 
потребительских цен по каждому региону для определения показателя «ПЖ–ВРПдуш» в 

сопоставимых ценах (табл. 3).  
Таблица 3 

Показатели социально-экономической эффективности некоторых областей 
Центрального федерального округа в сопоставимых ценах 

(в ценах 1998г.; тыс.руб./чел.) 
Регион 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Центральный 
Федеральный округ 1278,4 1692,2 2151,1 2177,9 2382,2 2655,3 
Белгородская область 897,5 1094,6 1176,7 1172,6 1245,0 1354,3 
Воронежская область 666,5 785,8 884,8 906,3 1087,2 1176,4 
Курская область 846,6 847,1 859,7 947,6 1017,1 1106,2 
Липецкая область 917,8 1213,0 1487,4 1364,2 1667,7 2004,5 
Тамбовская область 552,6 656,4 752,0 831,3 899,4 1135,4 

 
Разница между максимальными и минимальными значениями   СЭЭПЖ-ВРП,t в 

сопоставимых ценах, то есть данными Липецкой и Курской областей, составила в 2003г. 
898,3 тыс.руб./чел., или 1,8 раза (в 2002г. – соответственно 650 тыс.руб./чел. и 1,6 раза). 
Белгородская область занимала 2-е место, абсолютное отклонение от уровня социально-
экономической эффективности Липецкой области составляло 650,2 тыс.руб./чел. (48,0%), 
от ЦФО – 1301 тыс.руб./чел. (96%), для Липецкой области – 650,8 тыс.руб./чел. (32,4%). 

Данные таблицы 3 показывают, что в сопоставимых ценах “стоимость средней 
продолжительности жизни” человека за анализируемый период имела тенденцию к 
повышению, как в целом по России, так и по анализируемым областям Центрального 
федерального округа.  

Дополнительно проведена оценка динамики социально-экономической 
эффективности анализируемых областей Центрального федерального округа  в 
сопоставимых ценах (табл. 4).   
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Таблица 4 
Динамика социально-экономической эффективности некоторых областей 

Центрального федерального округа в сопоставимых ценах 
(темпы роста, %) 

Регион 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Центральный Федеральный 
округ - 132,4 127,1 101,2 109,4 111,5 
Белгородская область - 122,0 107,5 99,7 106,2 108,8 
Воронежская область - 117,9 112,6 102,4 120,0 108,2 
Курская область - 100,1 101,5 110,2 107,3 108,8 
Липецкая область - 132,2 122,6 91,7 122,2 120,2 
Тамбовская область - 118,8 114,6 110,5 108,2 126,2 

 
Показатель (СЭЭПЖ-ВРП,t) более быстрыми темпами увеличивался за 

анализируемый период среди рассматриваемых областей в Липецкой области (в среднем 
на 117,8% за 1998-2003гг.). Однако, в 2001г. 1-е место занимала Тамбовская область 
(110,5%). Максимальные темпы роста за 2003г. – в Тамбовской области (126,2%), 
минимальные – в Воронежской области (108,2%). 

Отрицательная динамика показателя (СЭЭПЖ-ВРП,t) в  Белгородской и Липецкой 

областях объясняется более высокими темпами роста инфляции по сравнению с темпами 
роста показателя социально-экономической эффективности.     

Таким образом, анализ показателя социально-экономической эффективности 
показал, что все анализируемые области Центрального федерального округа в период 
1998-2003гг. имели рост уровня социально-экономической эффективности и, 
следовательно, увеличение стоимости “средней продолжительности жизни”. Лидером по 
этому показателю была Липецкая область (1-е место), Тамбовская область (2-е место), 
Воронежская и Белгородская области поделили между собой 3-е место, Курская область 
имела самую “дешевую” “ стоимость средней продолжительности жизни” человека и 
заняла последнее место по данному показателю.  
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АННОТАЦИИ СТАТЕЙ 
 
А.П. Шихвердиев, В.М. Белецкий Собственность в системе реформирования 

экономики 
В работе авторами раскрываются современные подходы к определению 

экономической и правовой сущности собственности, преобразование отношений по 
поводу которой является важнейшей предпосылкой комплекса мер по реформированию 
экономики. 

Собственность как сложная совокупность социально-экономических и правовых 
отношений определена многообразием объектов и субъектов, таких, в частности, как 
юридические и физические лица, муниципальные образования и государство в целом. 

 
А.П. Шихвердиев, А.В. Кузнецов Государственная собственность Республики 

Коми 
В статье авторы рассматривают структуру государственной собственности 

отдельного субъекта – Республики Коми – в форме владения недвижимым имуществом и 
в виде земельных ресурсов с целью выработки комплекса мероприятий, направленных на 
повышение эффективности управления имуществом региона с применением 
программного подхода. 

Авторами проанализирована сложившаяся ситуация в области управления 
государственной собственностью республики и выявления наиболее проблемные узлы, 
препятствующие ее эффективному использованию. 

 
С.И. Чужмарова Особенности налогообложения недвижимости 
В статье рассматривается роль имущественных налогов в современной системе 

налогообложения. 
Автор подробно рассматривает механизм взимания налога на недвижимость, 

нормативную регламентацию, объективный и субъективный состав, полномочия 
государственных и местных органов власти по регулированию механизма 
налогообложения недвижимости, а также выявляет недостатки существующей системы 
имущественных налогов. 

 
И.И. Иваницкая Инвестиции и инвестиционная политика 
В работе определены сущность, принципы, цели и задачи инвестиционной 

политики, как деятельности государства, направленность на изыскание источников 
инвестиций и установление рациональных областей их использования. 

Автор рассматривает состав инвестиций, их источники, инвестиционную сферу, 
инвестиционный процесс и инвестиционный климат. 

Автором сделана попытка определения факторов, влияющих на эффективность 
регулирования инвестиционной деятельности в России, и конкретизации понятия 
«региональный инвестиционный климат». 

 
И.К. Проничев Иностранные инвестиции 
Автором проведен обзор законодательно-правовой базы, регулирующей 

инвестиционную деятельность с акцентом на иностранных инвесторов; проанализированы 
динамика и структура поступлений иностранных инвестиций за период 1995-2004 годы; 
выявлены основные проблемы правового регулирования иностранных инвестиций в 
России. 

По мнению автора, одним из направлений преодоления несовершенства системных 
рисков инвестиционной и правовой сферы и самым эффективным способом по 
упрощению привлечения иностранных инвестиций в отечественные предприятия является 
вступление России в ВТО. 
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А.А. Вишняков Венчурное инвестирование инновационных процессов 
В работе раскрывается сущность венчурного инвестирования как важнейшего 

источника внебюджетного финансирования научных исследований, прикладных 
разработок и инновационной деятельности. 

Автор рассматривает историю и современное состояние венчурного бизнеса за 
рубежом и в России, выявляет проблемы развития венчурного инвестирования и делает 
попытку определить наиболее значимые меры по их размещению, а также определяет 
перспективы дальнейшего становления российских венчурных фондов. 

 
В.А. Сидорова, Н.В. Ивасишина Обеспечение трансформации сбережений 

населения в инвестиции 
В статье проведен анализ сберегательного и инвестиционного поведения населения 

Республики Коми, выявивший повышение сберегательной активности в организационных 
формах денежных сбережений при ограниченных возможностях использования этих 
сбережений и низкой инвестиционной активности различных групп населения. 

 
И.Г. Назарова, И.О. Матушкин Страхование банковских вкладов как условие 

трансформации сбережений населения в инвестиции 
В работе рассматривается механизм страхования банковских вкладов, 

обеспечивающий защиту интересов вкладчиков и являющийся одним из условий 
трансформации банковских сбережений в инвестиции. 

Авторы сравнивают системы страхования банковских вкладов в различных странах 
по ключевым позициям: по сфере распространения страховой защиты; по организациям, 
осуществляющим страхование; по действующим нормативно-правовым актам, 
регулирующим данные отношения; по размерам и порядку отчисления страховых взносов. 
В работе выявлены наиболее значимые проблемы, связанные с внедрением механизма 
страхования банковских вкладов в РФ. 

 
А.О. Блинов Проблемы бедности в российской экономике: феномен явления 
В статье сделана попытка многостороннего подхода к изучению понятия 

«бедность». По мнению автора, бедность – явление одновременно социальное, 
экономическое, духовное, политическое, при этом в России данное явление мало изучено, 
что не позволяет государству в целом и отдельным его структурам разрабатывать 
эффективные меры по борьбе с бедностью, но даже реально оценить ее масштабы. 

 
В.С. Волостнов Субъекты, структуры и отношение общества/государства к 

неформальным финансам 
В работе сделана попытка определить сущность понятия «неформальные финансы» 

и выявить их структуру. По мнению автора, неформальные финансы представляют собой 
«кровеносную систему» теневой экономики. 

 
С.Н. Растворцева Системность в управлении эффективностью торговли 
В статье определены системные принципы, классифицированы внешние и 

внутренние факторы, определяющие формирование эффективного механизма управления 
в торговле, что позволяет разработать основные показатели их оценки. Для управления 
эффективностью торговли автор предлагает использовать системный подход.  
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С.В. Волобуев Сравнительная оценка социально-экономической 
эффективности развития некоторых областей Центрального федерального округа 

В работе определено содержание критерия социально-экономической 
эффективности развития территории, с помощью которого проведен анализ состояния 
ряда областей Центрального федерального округа в динами за 1998-2003 годы. 
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УСЛОВИЯ ПРИЕМА И РЕЦЕНЗИРОВАНИЯ СТАТЕЙ 
 

Порядок приема статей 
 
Для публикации авторской статьи, рецензии или комментария к уже опубликованной 

в Вестнике статье автор (авторы) должны представить в редакцию следующие:  
1. Заявление о публикации статьи; 
2. Рецензия на статью доктора наук, чья научная специальность или перечень 

научных работ соответствуют научной направленности статьи или отзыв 
профильной кафедры Высшего учебного заведения; 

3. Направление от организации, в которой выполнялась работа (рекомендуется); 
4. Вариант статьи на бумажном носителе, подписанный автором (авторами) на 

обороте последней страницы; 
5. Файл с текстом статьи или рецензией (комментарием) к ранее опубликованной 

в журнале статье.  
Документы по пунктам 1-4 представляются в редакцию в бумажной и электронной 

форме.  
Бумажные версии представляются в редакцию обычной почтой по адресу: 167000, 

Республика Коми, г.Сыктывкар, ул. Старовского, 55. Сыктывкарский государственный 
университет, Редакция Вестника Научно-исследовательского центра корпоративного 
права, управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского государственного 
университета или лично автором по тому же адресу каб. № 305. 

Электронные копии документов 1-3, 5 направляются в редакцию Вестника по 
электронной почте по адресу koet@syktsu.ru 

Файл с текстом статьи или рецензии (комментария) пересылается по электронной 
почте по адресу koet@syktsu.ru или передается в редакцию Вестника на дискете. Редакция 
не работает с авторами, представившими только бумажные варианты текстов статей.  

Публикация статей осуществляется только после получения редакцией Вестника 
бумажных вариантов документов 1-4.  

Редакция Вестника обращается к авторам с настоятельной просьбой сообщать 
реальные контактные данные, позволяющие редакции оперативно передавать им 
необходимую информацию, что позволит избежать задержек при публикации 
представляемых материалов.  

Направление от организации, в которой выполнялась работа, оформляется на бланке 
организации, который содержит необходимые реквизиты.  

РЕДКОЛЛЕГИЯ ОСТАВЛЯЕТ ЗА СОБОЙ ПРАВО ОТКЛОНИТЬ 
МАТЕРИАЛЫ, НЕ СООТВЕТСТВУЮЩИЕ ТЕМАТИКЕ ВЕСТНИКА 

Редакция предупреждает, что присланные материалы будут опубликованы в 
авторской редакции и не гарантирует публикацию статей, не соответствующих профилю 
Вестника или оформленных с нарушением требований (см. требования к оформлению).  

 
Требования к оформлению представляемых материалов 

 
Материал предоставляется в двух вариантах: 
1). Распечатанным в режиме качественной печати. Страницы пронумерованы, 

скреплены. Материал подписывается всеми авторами. 
2). В электронном виде в текстовом редакторе Microsoft Word. Имя файла  

определяется по фамилии первого автора: фамилия.doc. Объем материала – от 4 до 16 
полных страниц  формата А4 (примерно 8-32 тыс. знаков). Поля: верхнее и нижнее по 20 
мм., слева 30 мм., справа 15 мм. Шрифт – Times New Roman, размер кегля 12 пунктов. 
Межстрочный интервал –  полуторный.  

Объем статей для раздела «Письма в редакцию» - до 5 полных страниц.  
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Тематика статей должна соответствовать основным направлениям деятельности 
Научно-исследовательского центра корпоративного права, управления и венчурного 
инвестирования Сыктывкарского государственного университета: корпоративное право; 
корпоративное управление; финансовый менеджмент; международный менеджмент; 
маркетинг; инвестиции; инновации; венчурное инвестирование; контроллинг; отношения 
собственности; государственное регулирование рыночной экономики; государственное и 
муниципальное управление; рынок ценных бумаг; социальная ответственность бизнеса; 
развитие малого и среднего предпринимательства.. 

Название статьи печатается заглавными буквами, шрифт жирный. Ниже, через один 
интервал, строчными буквами - фамилия и инициалы автора (ов). Далее, через один 
интервал, следует текст.  

Таблицы и рисунки встраиваются в текст статьи. При этом таблицы должны иметь 
заголовок, размещаемый над табличным полем, а рисунки – подрисуночные подписи. При 
использовании в статье нескольких таблиц или рисунков их нумерация обязательна. 

Ссылки оформляются в виде сносок внизу каждой страницы. 
В конце статьи может содержаться библиографический список использованных 

источников, нормативно-правовых актов и литературы. 
К статье должны прилагаться краткая аннотация статьи объемом до одной третьей 

части страницы и сведения об авторе (авторах) статьи.  
К статье могут прилагаться перевод заглавия, фамилии и инициалов авторов, а также 

краткая аннотация статьи на английском языке. 
Статьи подлежат обязательному рецензированию по параметрам актуальности, 

научной новизны, теоретической и практической значимости и стилистики. Редакция не 
несет ответственности за содержание авторских материалов. Рукописи авторам не 
возвращаются.   

После заголовка и перечня авторов может следовать реферат статьи на английском 
языке. Объем реферата не должен превышать 500 знаков.  

Статья должна быть сверстана в виде единого целого, так чтобы была возможна 
распечатка файла статьи в удобочитаемом виде.  

В том случае, если публикуется и английский вариант статьи, на него 
распространяются те же правила, что и для русскоязычного варианта, но текст 
английского варианта не содержит реферата статьи.  

 
Сведения для авторов 

 
Вестник принимает для публикации краткие отзывы или дискуссионные замечания 

по ранее опубликованным статьям. Эти отзывы или замечания размещаются в Вестнике 
сразу же за основной статьей или же ее английским переводом, если он есть. Для 
публикации отзывов или замечаний рекомендации не требуются, но объем распечатки 
каждой такой публикации не должен превышать 2 страниц формата A4 при выполнении 
технических требований, предъявляемых к статьям.  

Внесение авторских дополнений и изменений в текст статьи после ее публикации не 
допускается, но они могут на общих основаниях направить дополнительные замечания к 
собственной статье, вопрос о публикации которых рассматривается редколлегией в общем 
порядке.  

Авторы статей несут всю полноту ответственности за содержание статей и за сам 
факт их публикации. Редакция Вестника не несет никакой ответственности перед 
авторами и/или третьими лицами и организациями за возможный ущерб, вызванный 
публикацией статьи. Редакция вправе изъять уже опубликованную статью, если 
выяснится, что в процессе публикации статьи были нарушены чьи-либо права или же 
общепринятые нормы научной этики. О факте изъятия статьи редакция сообщает автору, 
который представил статью, рецензенту, а также организации, где работа выполнялась.  
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Публикация статьи в Вестнике не исключает последующей ее публикации в других 
журналах на бумажном носителе. Если такая публикация производится без каких-либо 
изменений, то приводится ссылка на Вестник Научно-исследовательского центра 
корпоративного права, управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского 
государственного университета, как на первоисточник.  

Вестник не принимает к публикации статьи, опубликованные ранее в других 
журналах или научных изданиях.  

Допускается распространение по электронным сетям любых статей из Вестника или 
выдержек из них, но при таком распространении обязательно приводится ссылка на 
первоисточник.  

 
Условия рецензирования статей 

 
Уважаемый рецензент! 

Давая рецензию для статьи, направляемой в электронный Вестник Научно-
исследовательского центра корпоративного права, управления и венчурного 
инвестирования Сыктывкарского государственного университета, Вы подтверждаете, что 
по Вашему мнению данная статья заслуживает (или не заслуживает) публикации. Объем 
рецензии всецело определяется Вашими предпочтениями в этой области, но мы надеемся, 
что независимо от объема она будет содержать в себе всю необходимую и объективную 
информацию.  

Редколлегия гарантирует, что Ваше имя и сам факт Вашей рекомендации не станут 
достоянием гласности.  

В том случае, если на рецензируемую статью впоследствии придут те или иные 
замечания или комментарии, по Вашему желанию Вы будете извещены об этом.  

В соответствии с концепцией издания нашего Вестника Вы можете рекомендовать 
для публикации в нем не более 3-х статей в течение календарного года.  

Редакция будет благодарна, если Вы направите свои замечания и предложения, 
касающиеся организации работы нашего Вестника по следующему адресу электронной 
почты: koet@syktsu.ru 

Редакция Вестника Научно-исследовательского центра корпоративного права, 
управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского государственного 
университета искренне благодарит Вас за сотрудничество.  

 
  

 


