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СТАТЬЯ
УДК 330.43:330.354:330.322.21					      CC BY 4.0DOI 10.17513/fr.44069

ИНВЕСТИЦИИ В ОСНОВНОЙ КАПИТАЛ  
КАК ФАКТОР ЭКОНОМИЧЕСКОГО РОСТА:  

МОДЕЛИ СМЕШАННОЙ ЧАСТОТЫ

Бабешко Л. О. ORCID ID 0000-0002-7692-3894

Федеральное государственное образовательное бюджетное учреждение высшего образования 
«Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации»,  

Москва, Российская Федерация, e-mail: LBabeshko@fa.ru

Инвестиции в основной капитал являются одним из основных инструментов реализации инвести-
ционной политики государства и важнейшим источником долгосрочного экономического роста. Коли-
чественная оценка эффективности капитальных вложений осложняется различной периодичностью 
публикации макроэкономических показателей: результаты инвестиционной деятельности формируются 
внутри года, тогда как показатели экономического роста обычно анализируются по годовым данным. 
Агрегирование квартальной информации до годового уровня приводит к потере части информации 
о внутригодовой динамике инвестиционной активности. Использование моделей смешанной часто-
ты позволяет совместно использовать показатели различной периодичности без их предварительного 
агрегирования. Цель исследования состоит в оценке влияния инвестиций в основной капитал на эко-
номический рост Российской Федерации на основе моделей смешанной частоты и определении лаго-
вой структуры реализации инвестиционного эффекта. Исследование выполнено по данным о годовом 
индексе реального валового внутреннего продукта, квартальных индексах инвестиций в основной капи-
тал и среднегодовых ценах на нефть за 2008–2025 гг. Оценены альтернативные спецификации моделей, 
различающиеся структурой распределенных лагов и параметризацией весовой функции, проведено их 
сравнение по информационным критериям и прогнозным характеристикам. Полученные результаты 
подтверждают необходимость учета временной структуры капитальных вложений при оценке эффек-
тивности инвестиционной политики. Использование моделей смешанной частоты позволяет повысить 
достоверность оценки инвестиционного эффекта и может служить инструментом обоснования решений 
в области управления государственными и корпоративными инвестициями.

Ключевые слова: инвестиции, экономический рост, валовой внутренний продукт, инвестиционная активность, 
данные смешанной частоты, распределенные лаги, прогнозирование

FIXED CAPITAL INVESTMENT  
AS A DRIVER OF ECONOMIC GROWTH:  

MIXED-FREQUENCY MODELS

Babeshko L. O. ORCID ID 0000-0002-7692-3894

Federal State Budgetary Educational Institution of Higher Education  
“Financial University under the Government of the Russian Federation”,  

Moscow, Russian Federation, e‑mail: LBabeshko@fa.ru

Fixed capital investment is one of the principal instruments of government investment policy and a major 
source of long-term economic growth. Quantitative assessment of investment efficiency is complicated by 
the different publication frequencies of macroeconomic indicators. Investment activity evolves within a year, 
whereas economic growth is typically evaluated using annual data. Aggregating quarterly observations into 
annual values results in the loss of information on the intra-year dynamics of investment activity. Mixed-
frequency models make it possible to combine variables observed at different frequencies without prior 
temporal aggregation. The purpose of this study is to assess the impact of fixed capital investment on the 
economic growth of the Russian Federation using mixed-frequency models and to identify the lag structure of 
the investment effect. The analysis is based on annual indices of real gross domestic product, quarterly indices 
of fixed capital investment, and average annual Brent oil prices for the period 2008–2025. Alternative model 
specifications with different distributed lag structures and weighting functions are estimated and compared 
using information criteria and forecasting performance. The results demonstrate the importance of accounting 
for the temporal distribution of investment when assessing the effectiveness of investment policy. Mixed-
frequency models provide a more accurate assessment of the investment effect by preserving information 
contained in quarterly investment indicators. The proposed approach can be used to support decision-making 
in public investment policy, corporate investment management, and macroeconomic forecasting.

Keywords: investment, economic growth, gross domestic product, investment activity, distributed lags, forecasting, 
mixed-frequency data
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Введение
Экономический рост является одним 

из основных показателей, характеризующих 
эффективность функционирования наци-
ональной экономики. Достоверная оценка 
и прогнозирование динамики валового вну-
треннего продукта необходимы для разра-
ботки бюджетной, инвестиционной и денеж-
но-кредитной политики, оценки перспектив 
социально-экономического развития и при-
нятия управленческих решений. 

Одним из важнейших факторов эконо-
мического роста выступают инвестиции 
в основной капитал, определяющие воз-
можности расширения производственного 
потенциала экономики, технологического 
обновления предприятий и повышения кон-
курентоспособности национального хозяй-
ства. Современные исследования подтверж-
дают определяющую роль инвестиционной 
активности в обеспечении экономического 
роста и структурной трансформации рос-
сийской экономики [1]. Поэтому количе-
ственная оценка вклада инвестиций в дина-
мику валового внутреннего продукта важна 
для обоснования инвестиционной политики 
государства и бизнеса.

Решение этой задачи осложняется раз-
личной периодичностью публикации ста-
тистических показателей. В настоящем 
исследовании годовой индекс реального 
валового внутреннего продукта рассматри-
вается совместно с квартальными данными 
об инвестициях в основной капитал. Агре-
гирование квартальных данных до годово-
го уровня приводит к потере информации 
о внутригодовой динамике капитальных 
вложений, вследствие чего оценки влияния 
инвестиций на экономический рост могут 
оказаться менее точными.

Для решения этой проблемы применя-
ются модели смешанной частоты (Mixed 
Data Sampling, MIDAS). В отличие от тра-
диционных моделей распределенных лагов, 
модели смешанной частоты используют па-
раметризованную систему весов, что дает 
возможность учитывать влияние высокоча-
стотных регрессоров при относительно не-
большом числе оцениваемых параметров. 

Регрессионные модели смешанной ча-
стоты получили широкое распространение 
при исследовании макроэкономических 
и финансовых процессов, поскольку позво-
ляют совместно использовать показатели, 
публикуемые с различной периодичностью. 
Их применение охватывает прогнозирова-
ние волатильности финансовых рынков, 
оценку инфляционных процессов, прогно-
зирование валового внутреннего продукта, 
оперативную оценку текущего состояния 
экономики (наукастинга, nowcasting), ана-

лиз финансовых рисков и исследование 
факторов экономического роста.

Одной из первых прикладных работ, 
продемонстрировавших возможности моде-
лей смешанной частоты в финансовой эко-
нометрике, является исследование Ghysels, 
Santa-Clara и Valkanov [2]. Авторы предло-
жили использовать модели MIDAS для про-
гнозирования волатильности финансовых 
рынков на основе высокочастотных данных 
о доходности финансовых активов. Пока-
зано, что параметризованные распределен-
ные лаги позволяют эффективно использо-
вать высокочастотную информацию при не-
большом числе оцениваемых параметров 
и обеспечивают более высокую точность 
прогнозирования волатильности.

Теоретическое развитие моделей сме-
шанной частоты представлено в  работе 
Andreou, Ghysels и Kourtellos [3]. На при-
мере модели экономического роста Солоу 
авторы показали преимущества использова-
ния высокочастотной информации без пред-
варительного агрегирования данных. Пред-
ложенная параметризованная система весов 
распределенных лагов позволяет избежать 
потери информации, характерной для тра-
диционного агрегирования, а результаты 
асимптотического анализа и моделирования 
методом Монте-Карло подтверждают более 
высокую эффективность моделей MIDAS 
по сравнению с традиционными подходами.

Дальнейшее развитие моделей смешан-
ной частоты связано с их использованием 
в  задачах краткосрочного макроэкономиче-
ского прогнозирования. Andreou, Ghysels и  
Kourtellos [4] предложили использовать еже-
дневые финансовые показатели для оценки 
текущего состояния экономики и прогнози-
рования квартального валового внутреннего 
продукта. На основе большого массива фи-
нансовых данных сформированы интеграль-
ные факторы, обеспечивающие повышение 
точности наукастинга и краткосрочного про-
гнозирования экономического роста.

Сравнение моделей смешанной часто-
ты с альтернативными методами прогно-
зирования выполнено в работе Bai, Ghysels 
и Wright [5], где регрессии MIDAS сопо-
ставлены с моделями пространства состоя-
ний и фильтром Калмана. Авторы показали, 
что модели MIDAS обеспечивают сопоста-
вимую точность прогнозов валового вну-
треннего продукта и инфляции при значи-
тельно более простой спецификации моде-
ли и меньшей чувствительности к ошиб-
кам спецификации.

Сопоставлению моделей MIDAS и  
бридж-моделей посвящено исследование 
Schumacher [6]. На данных стран еврозоны 
автор показал, что модели MIDAS обладают 
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преимуществами при оперативной оценке 
валового внутреннего продукта благодаря 
непосредственному многошаговому про-
гнозированию, использованию параметри-
зованных распределенных лагов и возмож-
ности учета опережающих высокочастот-
ных показателей.

Развитию вычислительного инструмен-
тария посвящены работы Ghysels, Kvedaras 
и Zemlys [7] и Ghysels, Qian [8]. В первой 
работе представлен программный пакет 
midasr для среды R, реализующий совре-
менные методы оценивания, выбора спец-
ификации, диагностики и прогнозирования 
моделей MIDAS. Во второй работе пред-
ложен новый способ оценивания регрес-
сий смешанной частоты на основе метода 
наименьших квадратов с профилированием 
параметров полиномиальной функции ве-
сов, позволяющий снизить вычислитель-
ную сложность оценивания и расширить 
область применения моделей MIDAS.

Значительное число исследований посвя-
щено использованию моделей смешанной 
частоты и альтернативных методов для опе-
ративной оценки валового внутреннего про-
дукта. Dahlhaus, Guénette и  Vasishtha [9] 
применили динамические факторные моде-
ли для наукастинга темпов роста ВВП стран 
BRIC+M. Поршаков, Пономаренко и Синя-
ков [10] разработали динамическую фактор-
ную модель для оперативной оценки ВВП 
России. Микош и Соланко [11] выполнили 
сравнительный анализ моделей MIDAS, 
U-MIDAS и bridge-моделей при прогнозиро-
вании российского ВВП, показав преимуще-
ства моделей смешанной частоты. 

Zhemkov [12] предложил метод комби-
нирования прогнозов большого числа эко-
нометрических моделей для оперативной 
оценки российского ВВП. Макеева и Стан-
кевич [13] сравнили ограниченные и нео-
граниченные модели MIDAS, MIDAS с  L1-
регуляризацией, MFBVAR (байесовская 
векторная авторегрессионная модель сме-
шанной частоты) и классические авторе-
грессионные модели, установив, что  выбор 
спецификации существенно влияет на точ-
ность наукастинга.

Отдельное направление исследований 
связано с использованием моделей сме-
шанной частоты для анализа финансовых 
условий и оценки финансовых рисков. 
Ferrara, Mogliani и Sahuc [14] предложили 
байесовскую квантильную MIDAS-модель 
для мониторинга риска экономического ро-
ста, показав, что ежедневные финансовые 
индикаторы обеспечивают своевременное 
выявление рисков ухудшения экономиче-
ской конъюнктуры, повышают точность 
оперативной оценки валового внутреннего 
продукта и позволяют оценивать влияние 

мер денежно-кредитной политики в режиме 
реального времени.

Проведенный обзор показывает, что опу-
бликованные исследования посвящены пре-
имущественно применению моделей сме-
шанной частоты для прогнозирования ва-
лового внутреннего продукта, оперативной 
оценки макроэкономической динамики, 
анализа финансовых рынков, мониторинга 
финансовых рисков и других задач макро-
экономического прогнозирования. Одно-
временно активно развивается эконометри-
ческий аппарат моделей MIDAS, включая 
методы оценивания, процедуры выбора 
спецификации и сравнительный анализ 
с альтернативными подходами. 

Исследованию влияния инвестиций 
на экономический рост посвящен ряд со-
временных работ. В работе [15] инвести-
ционный фактор представлен капиталом 
НИОКР, рассчитанным методом постоян-
ной инвентаризации. Авторы используют 
панельные данные Росстата по 76 регионам 
России за 2001–2021 гг. и оценивают стати-
ческие и динамические пространственные 
модели Дарбина. Прямое исследование свя-
зи инвестиций в основной капитал и ВВП 
представлено в работе [16], в которой 
на основе дефлированных данных по Рос-
сии за 2000–2019 гг. построена модель с бес-
конечным распределенным лагом. Оценены 
краткосрочный и долгосрочный мультипли-
каторы инвестиций, а также выявлен поло-
жительный эффект инвестиционных вложе-
ний в основной капитал на ВВП, распреде-
ленный во времени. 

В статье [17] анализируется динамика 
инвестиций в основной капитал в России 
и ее взаимосвязь с изменениями реального 
ВВП. Выделены основные этапы расшире-
ния и сокращения инвестиционной и про-
изводственной активности, а также рассмо-
трены факторы, обусловившие изменение 
темпов валового накопления основного 
капитала. На основе межотраслевого ана-
лиза выявлены лидирующие направления 
по темпам роста инвестиционной активно-
сти. Показано, что воспроизводство актив-
ной части основного капитала российской 
промышленности с начала 2000-х гг. харак-
теризуется преимущественно негативными 
тенденциями. Обосновывается необходи-
мость наращивания инвестиционных вло-
жений в основной капитал в отдельных от-
раслях российской экономики.

Результаты эмпирических исследова-
ний свидетельствуют о неоднозначности 
причинно-следственной связи между ин-
вестициями в основной капитал и эконо-
мическим ростом. Наряду с выявленным 
положительным влиянием инвестиционной 
активности на выпуск [1; 18], исследования 
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причинности демонстрируют возможность 
двунаправленной связи между инвестиция-
ми и экономическим ростом [19]. При этом 
направление и характер взаимосвязи могут 
различаться в кратко- и долгосрочном пе-
риодах, что подчеркивает важность учета 
временных лагов при оценке влияния инве-
стиционной активности на выпуск.

Учет временной структуры взаимосвя-
зи требует также сохранения информации 
о динамике показателей внутри года. В боль-
шинстве рассмотренных исследований по-
казатели инвестиций и выпуска приводятся 
к единой частоте наблюдений либо влияние 
инвестиционной активности оценивается 
с использованием стандартных моделей 
распределенных лагов. В настоящей работе 
применяется подход со смешанной частотой 
наблюдений: годовой индекс физического 
объема ВВП моделируется с использовани-
ем квартального индекса физического объ-
ема инвестиций в основной капитал. Такой 
подход позволяет сохранить внутригодовую 
информацию об инвестиционной динами-
ке и оценить распределенное во времени 
влияния квартальных изменений инвести-
ционной активности на годовую динамику 
ВВП. Выбор MIDAS-регрессии обусловлен 
тем, что данный класс моделей позволяет 
оценивать взаимосвязи между показателя-
ми, наблюдаемыми с различной частотой, 
без предварительного агрегирования высо-
кочастотной информации.

Цель исследования  – оценка влияния 
инвестиций в основной капитал на эко-
номический рост Российской Федерации 
на основе моделей смешанной частоты, 
сравнении альтернативных спецификаций 
с различной структурой распределенных 
лагов и определении лаговой структуры, 
обеспечивающей наиболее адекватную 
оценку инвестиционного эффекта и высо-
кое качество прогнозирования.

Материалы и методы исследования
В качестве эмпирической базы ис-

пользованы официальные статистические 
данные Российской Федерации за 2008–
2025 гг., включающие годовой индекс 
реального валового внутреннего про-
дукта, квартальные индексы инвестиций 
в основной капитал и среднегодовые цены 
на нефть марки Brent. Методологическую 
основу исследования составляют модели 
регрессии смешанной частоты (MIDAS), 
позволяющие оценивать влияние кварталь-
ных показателей инвестиционной активно-
сти на годовую динамику экономического 
роста без предварительного агрегирования 
высокочастотной информации. Выбор спец-
ификаций осуществлялся путем сравнения 
моделей с различной структурой распреде-

ленных лагов по информационным крите-
риям, показателям качества аппроксимации 
и прогнозным характеристикам.

Ограничением исследования является 
небольшой объем низкочастотной выбор-
ки, обусловленный использованием годо-
вого индекса реального ВВП в качестве 
зависимой переменной. Несмотря на на-
личие квартальных данных по инвестици-
ям в основной капитал, число наблюдений 
для оценки моделей определяется часто-
той зависимой переменной и составляет 
17 годовых значений за 2008–2024 гг. Рас-
ширение временного интервала ограничено 
необходимостью обеспечения сопостави-
мости статистических показателей, рассчи-
танных в единой методологии. Использова-
ние более ранних данных может привести 
к нарушению однородности временных 
рядов вследствие изменений в статистиче-
ском учете и структурных характеристиках 
экономики. Поэтому результаты интерпре-
тируются как сравнительная оценка альтер-
нативных спецификаций MIDAS в рамках 
рассматриваемого периода.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Модель смешанной частоты MIDAS 
представляет собой регрессионную модель, 
объединяющую временные ряды с различ-
ной периодичностью наблюдений. Зависи-
мая переменная наблюдается с более низ-
кой частотой. В настоящем исследовании 
в качестве зависимой переменной исполь-
зуется годовой индекс реального валового 
внутреннего продукта Российской Феде-
рации. Основным объясняющим фактором 
выступают квартальные инвестиции в ос-
новной капитал. Использование кварталь-
ных данных позволяет учитывать внутри-
годовую динамику инвестиционной актив-
ности без предварительного агрегирования 
до годового уровня. При необходимости 
в модель могут включаться дополнитель-
ные (контрольные) переменные, наблюдае-
мые с той же периодичностью, что и зави-
симая переменная. 

Связь между низкочастотной зависи-
мой переменной и высокочастотными ре-
грессорами задается системой распреде-
ленных лагов. В отличие от классических 
моделей распределенных лагов, широко 
применяемых при моделировании экономи-
ческих процессов [20], в моделях MIDAS 
оцениваются не отдельные коэффициенты 
при каждом лаге, а параметры функции ве-
сов. Это позволяет существенно сократить 
число оцениваемых параметров и избежать 
переобучения модели при ограниченном 
объеме выборки. Наиболее распространен-
ными являются линейные полиномы Ал-
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мон, экспоненциальные полиномы Алмон 
и бета-полиномы [7, 3]. Общая специфика-
ция модели MIDAS включает следующие 
составляющие

0 ( , )
uT

t t t j m t
j l

y z w j x −
=

= β + β+ θ + ε∑ ,

где yt – низкочастотная зависимая перемен-
ная; zt  – вектор низкочастотных регрессо-
ров;  – вектор параметров низкочастотных 
регрессоров; xt–j/m  – высокочастотный ре-
грессор; w(j,θ)– функция весов распреде-
ленных лагов; θ  –вектор параметров весо-
вой функции распределенных лагов; m  – 
отношение частот; l, u – нижняя и верхняя 
границы окна лагов; εt – случайная ошибка. 

В качестве базовой спецификации в ра-
боте используется модель, связывающая го-
довой индекс реального валового внутрен-
него продукта (DGPt) с квартальными инве-
стициями в основной капитал (INVt–j/4): 

	 4( , )
u

t t j t
j l

DGP w j INV −
=

= α + θ + ε∑ .	  (1)

Начало оценочной выборки определя-
ется наличием всех необходимых лаговых 
значений высокочастотного регрессора. 
Для заданного окна лагов l:u в каждый мо-
мент времени t должны быть доступны зна-
чения инвестиционного показателя: 

INVt–l/4,…, INVt–u/4.

Поэтому первое наблюдение, включа-
емое в оценивание, определяется макси-
мальной величиной квартального лага u. 
При увеличении верхней границы окна 
лагов в модель включаются более ранние 
значения инвестиционного показателя, 
что требует наличия дополнительных исто-
рических данных.

Предварительные вычислительные экс-
перименты показали, что модели с экспо-
ненциальным полиномом Алмон и бета-по-
линомом характеризуются менее устойчи-
вой процедурой нелинейного оценивания 
по сравнению с линейным полиномом Ал-
мон. Поэтому для моделирования высоко-
частотных регрессоров выбран линейный 
полином Алмон.

Помимо инвестиций в основной капи-
тал на динамику валового внутреннего про-
дукта воздействуют макроэкономические 
показатели, для учета их влияния в спец-
ификацию моделей MIDAS включают кон-
трольные переменные. Для российской 
экономики нефтяные цены являются одним 
из основных факторов, определяющих экс-
портные доходы, состояние платежного ба-
ланса, бюджетные поступления, инвестици-
онную активность и темпы экономического 

роста. Учет нефтяной конъюнктуры позво-
ляет оценить вклад инвестиций в основной 
капитал с учетом влияния одного из значи-
мых внешних факторов, определяющих ди-
намику российской экономики.

Поскольку оценивание моделей вы-
полнено по 17 годовым наблюдениям 
(2008–2024 гг.), которым соответствуют 
68 квартальных наблюдений инвестиций 
в основной капитал, и число независимых 
наблюдений определяется годовым рядом 
зависимой переменной, включение боль-
шого числа дополнительных регрессоров 
и использование сложных функций весов 
приводит к сокращению степеней свободы 
и снижению устойчивости оценок. В этих 
условиях использование цены нефти марки 
Brent в качестве единственной контрольной 
переменной представляется экономически 
и статистически наиболее обоснованным.

Расширенная спецификация, включаю-
щая мировые цены на нефть, принимает вид

4( , )
u

t t t j t
j l

DGP Oil w j INV −
=

= α +β⋅ + θ + ε∑ , (2)

где INVt–j/4 – квартальные инвестиции в ос-
новной капитал (высокочастотные регрес-
соры, m=4); Oilt – среднегодовая цена нефти 
марки Brent (низкочастотный регрессор).

Одним из важнейших элементов спец-
ификации моделей MIDAS является выбор 
временного окна высокочастотных лагов 
(l:u), которое определяет состав кварталь-
ных наблюдений инвестиций, использу-
емых при объяснении годового значения 
валового внутреннего продукта. В работе 
сравниваются четыре спецификации мо-
делей MIDAS, различающиеся граница-
ми окна высокочастотных лагов: 0:3, 1:4, 
2:5 и 3:6. В табл. 1 приведено соответствие 
окон высокочастотных лагов диапазонам 
квартальных наблюдений инвестиций, ис-
пользуемым в пакете midasr [7].

Параметры моделей MIDAS оценива-
ются нелинейным методом наименьших 
квадратов, реализованным в пакете midasr 
среды R. 

При выборе окончательной специфика-
ции модели учитывались информационные 
критерии, статистическая значимость коэф-
фициентов, устойчивость оценок и качество 
прогнозирования, что соответствует совре-
менным подходам к оценке устойчивости 
эконометрических моделей [21]. Это по-
зволяет определить лаговую структуру, наи-
более адекватно отражающую временной 
механизм влияния инвестиций в основной 
капитал на экономический рост Российской 
Федерации. Структура и источники выбо-
рочных данных представлены в табл. 2.
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 Таблица 1
Окна высокочастотных лагов в моделях MIDAS

Окно высокочастотных 
лагов (l:u) Используемые кварталы инвестиций

0:3 I–IV кварталы текущего года
1:4 IV квартал предыдущего года, I–III кварталы текущего года
2:5 III–IV кварталы предыдущего года, I–II кварталы текущего года
3:6 II–IV кварталы предыдущего года, I квартал текущего года

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Таблица 2
Структура и источники выборочных данных

Переменная Обозначение Частота Источник и идентификатор ряда
Индекс физического 
объема ВВП DGPt годовая Росстат , ВВП годы (с 1995)*

Индекс физического 
объема инвестиции 
в основной капитал

INVt квартальная
2008Q1-2020Q4: НИУ ВШЭ, SOPHIST, код 
ряда: INVFC_Q_DIRI; 2021Q1-2025Q4: 
ЕЭК**, код формата F10.01.04 

Среднегодовая цена 
нефти Brent Oilt годовая

U.S. EIA, Series ID: PET.RBRTE.A. Europe 
Brent Spot Price FOB (Dollars per Barrel), 
Annual***

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.
* Федеральная служба государственной статистики (Росстат). [Электронный ресурс]. URL: Рос-

стат – раздел «Национальные счета» (дата обращения: 18.06.2026).
** Для периода 2008Q1-2020Q4 использован статистический ряд НИУ ВШЭ SOPHIST 

INVFC_Q_DIRI – индекс физического объема инвестиций в основной капитал. В связи с ограничен-
ной доступностью данных SOPHIST за последующий период значения за 2021Q1-2025Q4  дополне-
ны данными Евразийской экономической комиссии (ЕЭК) – Индекс физического объема инвести-
ций в основной капитал, квартальные данные, код формата ЕЭК F10.01.04. [Электронный ресурс]. 
URL: https://eec.eaeunion.org/comission/department/dep_stat/union_stat/current_stat/investments/series/ 
(дата обращения: 18.06.2026).

*** U.S. Energy Information Administration (EIA). Europe Brent Spot Price FOB (Dollars per Bar-
rel), Annual. Series ID: PET.RBRTE.A. [Электронный ресурс]. URL: https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/
rbrteA.htm (дата обращения: 18.06.2026).

В качестве исходных данных исполь-
зуются индексы физического объема вало-
вого внутреннего продукта и инвестиций 
в основной капитал, характеризующие из-
менение показателей относительно соот-
ветствующего периода предыдущего года. 
Использование относительных показателей 
позволяет существенно снизить влияние се-
зонных колебаний и долгосрочного тренда. 

Для исследования влияния структуры 
квартальных лагов инвестиций на эконо-
мический рост были оценены несколько 
спецификаций моделей. Основное внима-
ние уделено моделям с параметризованной 
функцией весов полинома Алмон, которые 
получили наиболее широкое распростране-
ние в прикладных исследованиях благодаря 
компактной параметризации и устойчиво-
сти оценивания [7, 3, 8]. В этих моделях 
четыре квартальных коэффициента распре-
деленных лагов определяются двумя оце-
ниваемыми параметрами полиномиальной 
функции весов.

В качестве альтернативной специфика-
ции дополнительно исследованы модели 
с нормализованным экспоненциальным по-
линомом Алмон (Nealmon), допускающим 
более гибкую форму распределения лаго-
вых весов. Сравнение моделей с полино-
мами Almon и Nealmon позволяет оценить 
чувствительность результатов к выбору па-
раметрической функции весов. Для каждой 
функции весов, как отмечено в табл. 1, рас-
смотрены четыре варианта временного окна 
высокочастотных лагов: 0:3, 1:4, 2:5 и 3:6, 
соответствующие различным сочетаниям 
кварталов текущего и предыдущего года. 
Дополнительно оценены модели с включе-
нием и без включения контрольной пере-
менной – среднегодовой цены нефти Brent, 
что позволило оценить влияние макроэко-
номического контроля на качество моделей 
и устойчивость оценки инвестиционного 
эффекта. В табл. 3 представлены статисти-
ческие характеристики значимости и каче-
ства моделей (1). 
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Таблица 3
Сравнение моделей MIDAS с полиномом Алмон  

при различных окнах квартальных лагов

Окно
лагов (l:u) R2 F p-value AIC BIC σ Прогноз ВВП

на 2025 г., %
0:3 0,42 5,16 0,0210 88,20 91,53 2,82 102,66
1:4 0,47 5,67 0,0169 81,9 84,89 2,69 98,92
2:5 0,51 6,65 0,0103 80,56 83,66 2,59 101,48
3:6 0,37 3,87 0,0481 84,36 87,45 2,92 104,24

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Таблица 4
Проверка устойчивости оптимальной спецификации MIDAS  

(окно лагов 2:5)

Спецификация 
модели R2 F p-value AIC BIC σ Прогноз ВВП

на 2025 г., %
Almon (1) 0,51 6,65 0,0103 80,56 83,66 2,59 101,48
Almon (2) 0,52 4,35 0,0271 82,05 85,91 2,66 100,92

Nealmon (1) 0,51 6,87 0,0092 80,29 83,38 2,57 101,99
Nealmon (2) 0,16 0,74 0,5496 91,13 94,99 3,53 100,53

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

При расширении окна распределен-
ных лагов, как было отмечено выше, пер-
вые наблюдения исключаются из оценки 
из-за отсутствия соответствующих квар-
тальных данных. Это было учтено при вы-
числении статистик характеризующих каче-
ство и статистическую значимость моделей.

Среди моделей с полиномом Алмон наи-
лучшие значения коэффициента детерми-
нации R2, F-статистики, информационных 
критериев AIC и BIC, а также остаточной 
стандартной ошибки модели достигаются 
при окне лагов 2:5. Полученные результаты 
свидетельствуют, что использование инве-
стиционных данных за период с III кварта-
ла предыдущего года по II квартал текуще-
го года обеспечивает наилучшее сочетание 
статистических характеристик качества мо-
дели и прогнозных свойств.

В табл.  4 приводятся результаты срав-
нения оптимальной спецификации MIDAS 
(окно лагов 2:5) для моделей (1) и (2), с раз-
ными функциями весов. 

В последнем столбце табл.  3 и 4 при-
ведены прогнозы индекса реального ВВП 
Российской Федерации на 2025 г. Поскольку 
фактическое значение показателя (101,0 %) 
не использовалось при оценивании моде-
лей, полученные прогнозы характеризуют 
их вневыборочные прогностические свой-
ства. Минимальная абсолютная ошибка 

прогноза (0,08 процентного пункта) получе-
на для модели с полиномом Алмон, окном 
лагов 2:5 и включением цены нефти Brent 
в качестве контрольной переменной.

Проверка устойчивости показала, 
что модели с функциями весов Almon и  
Nealmon обеспечивают близкие результа-
ты. Незначительное преимущество модели 
Nealmon по информационным критериям 
(менее 0,3 пункта по AIC и BIC) не сопро-
вождается улучшением остальных характе-
ристик качества и исчезает при включении 
контрольной переменной. Одним из воз-
можных объяснений этого может служить 
снижение устойчивости нелинейной про-
цедуры оценивания при усложнении спец-
ификации и небольшом объеме выборки. 
Аналогичные проблемы численной реали-
зации нелинейных MIDAS-моделей отмеча-
ются в работе Ghysels и Qian [8], в которой 
для повышения устойчивости оценивания 
предложена процедура профилирования 
параметров полиномиальной функции ве-
сов. Это позволяет рекомендовать полином 
Алмон в качестве базовой функции весов 
благодаря более простой параметризации 
и устойчивой процедуре оценивания.

Заключение
В работе исследовано влияние инвести-

ций в основной капитал на экономический 
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рост Российской Федерации с использова-
нием моделей регрессии смешанной часто-
ты (MIDAS), позволяющих учитывать квар-
тальную динамику инвестиционной актив-
ности без предварительного агрегирования 
данных до годового уровня.

Выполнено сравнение моделей с раз-
личными окнами высокочастотных лагов 
квартальных инвестиций. Установлено, 
что наилучшие статистические характе-
ристики достигаются при использовании 
окна лагов 2:5, включающего инвестиции 
с III квартала предыдущего года по II квар-
тал текущего года. Данная спецификация 
обеспечивает наилучшее сочетание стати-
стических характеристик качества модели. 
Полученные результаты свидетельствуют, 
что влияние инвестиций в основной капи-
тал на экономический рост реализуется 
не мгновенно, а с временным лагом между 
осуществлением капитальных вложений 
и их вкладом в экономический рост. 

Проверка устойчивости моделей под-
твердила предпочтительность использова-
ния полинома Алмон в качестве базовой 
функции весов. Включение среднегодовой 
цены нефти Brent в качестве контрольной 
переменной не приводит к значительному 
улучшению качества модели, что свиде-
тельствует о доминирующем влиянии инве-
стиционной активности на объяснение ва-
риации рассматриваемого показателя в рам-
ках выбранной спецификации.

Полученные результаты расширяют 
область применения моделей смешанной 
частоты в исследованиях инвестицион-
ных процессов. В отличие от большин-
ства существующих работ, ориентиро-
ванных преимущественно на прогнозиро-
вание макроэкономических показателей, 
настоящее исследование демонстрирует 
возможности моделей MIDAS для коли-
чественной оценки инвестиционного эф-
фекта и обоснования выбора структуры 
распределенных лагов. 

Предложенный подход может быть ис-
пользован при разработке моделей оценки 
эффективности инвестиционной политики 
и прогнозировании экономического роста 
на основе высокочастотных инвестицион-
ных индикаторов.
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В статье анализируются финансовые риски и институциональные ограничения масштабирования иници-
ативного бюджетирования в регионах России на основе данных 2024–2025 гг. Эмпирическую базу составили 
официальные материалы Минфина России, Счётной палаты и НИФИ. С применением статистического, срав-
нительного и системного методов показано, что сокращение планового объёма межбюджетных трансфертов 
на 9,3% (с 3,59 до 3,26 трлн руб.) сопровождалось уменьшением числа реализованных проектов на 15% 
(с 37,4 до 31,8 тыс.) при росте доли внебюджетного софинансирования. Автор подчёркивает, что данное со-
путствующее изменение не позволяет установить причинно-следственную связь ввиду ограниченности вре-
менного ряда и отсутствия контроля региональных факторов. Выявлено, что 56,1% МБТ утверждаются с кор-
ректировками в ходе исполнения бюджета, что создаёт неопределённость для муниципальных планировщиков. 
Отмечено недостаточное использование цифровых платформ, краудфандинга и цифровых финансовых акти-
вов, а также слабое вовлечение молодёжи и социально уязвимых групп, что препятствует масштабированию. 
Систематизированы три группы рисков: институционально-бюджетные, технологические и организационно-
масштабные. В качестве гипотетических направлений их минимизации предложены переход к многолетнему 
планированию субсидий, внедрение цифровых инструментов и разработка методик тиражирования, однако 
реализация этих мер требует пилотной апробации и корректировки нормативной базы.
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Russian regions, using data for 2024–2025. The empirical basis includes official materials from the Russian Ministry of 
Finance, the Accounts Chamber, and the Financial Research Institute. Employing statistical, comparative, and systemic 
methods, the study shows that a 9.3% reduction in planned interbudgetary transfers (from 3.59 to 3.26 trillion rubles) 
was accompanied by a 15% decrease in the number of implemented projects (from 37.4 to 31.8 thousand), alongside 
an increase in the share of extra-budgetary co-financing. The author emphasises that this concomitant change does 
not allow establishing a causal relationship due to the limited time series and the lack of control for regional factors. 
It is found that 56.1% of transfers are approved with amendments during budget execution, creating uncertainty for 
municipal planners. The study notes underutilisation of digital platforms, crowdfunding, and digital financial assets, 
as well as weak involvement of youth and vulnerable groups, which hinders scalability. Three groups of risks are 
systematised: institutional-budgetary, technological, and organisational-scale. As hypothetical measures to mitigate 
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replication methodologies; however, their implementation requires pilot testing and regulatory adjustments. 
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Введение 
В современной системе публичных 

финансов Российской Федерации инициа-
тивное бюджетирование (ИБ) утвердилось 
в качестве одного из ключевых механиз-
мов вовлечения граждан в решение во-
просов местного значения и повышения 
прозрачности бюджетного процесса. За пе-
риод с 2015 по 2024 год практика ИБ про-

шла путь от локальных пилотных проектов 
до масштабного института, охватывающего 
большинство субъектов РФ и десятки тысяч 
муниципальных образований. Однако зна-
чительный рост числа проектов и объемов 
финансирования, достигнутый в прошлом 
десятилетии, в последние годы столкнулся 
с эффектом «плато»: при сохранении общего 
тренда на развитие ИБ наблюдается замед-
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ление темпов прироста проектов, сокраще-
ние их количества и нарастание системных 
дисбалансов в финансовом обеспечении.

Актуальность настоящего исследования 
обусловлена необходимостью переосмыс-
ления финансовой архитектуры ИБ в усло-
виях макроэкономической нестабильности, 
снижения межбюджетных трансфертов 
(МБТ) и трансформации бюджетного за-
конодательства. В системе ИБ в настоящее 
время наблюдается возникновение финан-
совых рисков, которые связаны со снижени-
ем эффективности использования бюджет-
ных средств и снижением доверия со сторо-
ны граждан к инструментам ИБ. При этом 
важно отметить, что эмпирический анализ 
в данной работе базируется на данных 
2024–2025 гг. в агрегированном по Рос-
сийской Федерации виде, что не позволяет 
установить строгие причинно-следствен-
ные связи между изменениями межбюджет-
ных трансфертов и динамикой проектов ИБ.

В современной экономической лите-
ратуре наряду с наличием значительного 
объема работ, посвященных отдельным 
аспектам ИБ, наблюдается недостаточность 
исследования финансовых рисков и инсти-
туциональных барьеров для развития про-
ектов ИБ. Также недостаточно изучена вза-
имосвязь между объемом межбюджетных 
трансфертов и результативностью реали-
зуемых инициативных проектов. Следует 
отметить и недостаточность исследования 
рисков, связанных с реализацией нового 
Федерального закона № 33-ФЗ1, а также 
отсутствие систематизации ограничений, 
препятствующих привлечению дополни-
тельных (либо альтернативных) источников 
финансирования инициативных проектов.

Цель настоящего исследования заклю-
чается в комплексной диагностике финан-
совых рисков и институциональных огра-
ничений, сдерживающих масштабирование 
инициативного бюджетирования в регионах 
Российской Федерации, с последующей ти-
пологизацией выявленных барьеров по уров-
ням их возникновения (федеральный, регио-
нальный, муниципальный) и характеру воз-
действия на результативность проектов. 

Материалы и методы исследования
Теоретической и методологической 

базами исследования послужили рабо-
ты российских и зарубежных авторов, по-
священные вопросам бюджетного феде-
рализма, инициативного бюджетирования 

1 Российская Федерация. Законы. Об общих принципах 
организации местного самоуправления в единой системе 
публичной власти: Федер. закон от 20.03.2025 № 33-ФЗ: 
принят Государственной Думой 5 марта 2025 г.: одобрен 
Советом Федерации 14 марта 2025 г.: послед. ред. // 
КонсультантПлюс. URL: https://www.consultant.ru/document/
cons_doc_LAW_501319/ (дата обращения: 17.07.2026). 

и анализу проектно-программных механиз-
мов финансирования социально значимых 
инициатив. Эмпирической основой иссле-
дования послужили официальные данные 
Министерства финансов России и Счетной 
палаты Российской Федерации за 2024-
2025 гг., а также аналитические обзоры На-
учно-исследовательского финансового ин-
ститута Минфина России за 2024 и 2025 гг. 
В качестве методов исследования приме-
нялись статистический метод для расчетов 
темпов роста, долей и абсолютных измене-
ний по опубликованным годовым отчетам; 
сравнительно-правовой метод для сопо-
ставления показателей двух лет; системный 
анализ для группировки рисков.

Анализ динамики ключевых показате-
лей ИБ в Российской Федерации за 2024-
2025 гг. (табл. 1) показывает, что при  об-
щем значительном накопленном объёме 
(свыше 217 тыс. проектов на сумму более 
300 млрд руб., реализованных в 81 регио-
не) в 2025 г. наблюдается уменьшение чис-
ла проектов до 31,8 тыс. против 37,4 тыс. 
в 2024 г. и снижение доли местного софи-
нансирования с 54% до 47%. Данная раз-
нонаправленная динамика (рост общей 
стоимости проектов при сокращении их ко-
личества) указывает на возможное наличие 
системных ограничений, однако для выяв-
ления их точной природы и оценки вклада 
каждого фактора необходим более деталь-
ный анализ, выходящий за рамки двухлет-
него агрегированного сопоставления.

Ключевой финансовый риск, выявлен-
ный в ходе исследования, связан с неста-
бильностью и непредсказуемостью объемов 
межбюджетных трансфертов, выделяемых 
из региональных и федерального бюджетов 
на софинансирование инициативных проек-
тов. В соответствии с «Основными направ-
лениями бюджетной, налоговой и таможен-
но-тарифной политики на 2025 год и на пла-
новый период 2026 и 2027 годов», плановый 
объём межбюджетных трансфертов из фе-
дерального бюджета в 2025 году составил 
3,26 трлн руб., что на 9,3% ниже планового 
показателя 2024 года (3,59 трлн руб.). При-
этом, по данным Счётной палаты, факти-
ческие расходы на МБТ в 2024 году соста-
вили 3,653 трлн руб. Кроме того, в первом 
полугодии 2025 года кассовое исполнение 
осуществлялось по 57 межбюджетным 
трансфертам, из которых бюджетные ассиг-
нования по 32 трансфертам (56,1%) были 
предусмотрены федеральным законом с  
изменениями2. 

2 Официальный сайт Счетной палаты Российской Фе-
дерации. Бюллетень Счетной палаты Российской Федера-
ции. 2026. № 3 (март). [Электронный ресурс]. URL: https://
ach.gov.ru/statements/bulletin-sp-3-2026 (дата обращения: 
09.06.2026).
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Таблица 1 
Динамика ключевых показателей инициативного бюджетирования  

в Российской Федерации в 2024–2025 гг.

Показатель 2024 г. 2025 г. Изм.
Количество реализованных проектов, ед. 37 351 31 812 -5 539 ед.
Общая стоимость проектов, млрд руб. 60,1 67,7 +12,6% (темп прироста)
Средняя стоимость одного проекта, млн руб. 1,61 2,13 +32 % (темп прироста)
Доля внебюджетного софинансирования, % 6 7,95 +1,95 п. п.
Доля бюджетного финансирования, % 94 92,05 -1,95 п. п.
Количество муниципальных практик, ед. 471 495 +24 ед.
Общее число практик ИБ, ед. 704 792 +88 ед.

Примечание: составлено автором на основании источников: 
1. Доклад о лучших практиках развития инициативного бюджетирования в субъектах Россий-

ской Федерации и муниципальных образованиях за 2025 г. – данные за 2024 год; 
2. Информация НИФИ Минфина России о предварительных итогах 2025 года, представленная 

на II Всероссийской конференции [9], данные за 2025 год. Данные представлены в агрегированном 
по всем регионам виде; статистическая значимость различий между годами не оценивалась.

Таблица 2
Динамика межбюджетных трансфертов и риски финансирования  

инициативного бюджетирования в 2024–2025 гг.

Показатель 2024 г. 2025 г. Изм.
Плановый объём МБТ из федерального бюджета бюджетам 
субъектов РФ, трлн руб. 3,59 3,26 -0,33 трлн руб.

Темп роста МБТ к предыдущему году, % -8,7 -9,3 -0,6 п. п.
Объём МБТ в расчёте на один субъект РФ (из 81 региона-
участника), млрд руб. 44,4 40,3 -4,1 млрд руб.

Доля внебюджетного софинансирования проектов ИБ, % 6 8 +2 п. п.
Количество реализованных проектов ИБ, тыс. шт. 37,4 31,8 -5,6 тыс. шт.

Примечание: составлено автором на основании источников: 
1. Основные направления бюджетной, налоговой и таможенно-тарифной политики на 2025 год 

и на плановый период 2026 и 2027 годов: утв. Минфином России: послед. ред. // КонсультантПлюс. 
URL: https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_486923 (дата обращения: 09.06.2026);

2. Официальный сайт Счетной палаты Российской Федерации. Бюллетень Счетной палаты Рос-
сийской Федерации. 2026. № 3 (март). [Электронный ресурс]. URL: https://ach.gov.ru/statements/
bulletin-sp-3-2026 (дата обращения: 09.06.2026);

3. Официальный сайт Счетной палаты Российской Федерации. Заключение Счетной пала-
ты Российской Федерации на проект Федерального закона «О федеральном бюджете на 2025 год 
и на плановый период 2026 и 2027 годов». [Электронный ресурс]. URL: https://ach.gov.ru/audit/
project-2025 (дата обращения: 09.06.2026).

Данный факт означает, что по 56,1% меж-
бюджетных трансфертов бюджетные ассиг-
нования были утверждены с изменениями 
уже в процессе исполнения бюджета. Это 
создаёт для региональных и муниципаль-
ных властей неопределённость при бюджет-
ном планировании, поскольку объемы фи-
нансирования могут корректироваться по-
сле начала финансового года, что затрудня-
ет своевременное заключение соглашений 
и реализацию проектов в запланированные 
сроки. Невозможность своевременного до-
ведения средств приводит к срыву графиков 
реализации инициативных проектов, а так-
же к возможной необходимости переноса 

финансирования на следующий год или во-
все отказа от финансирования уже заплани-
рованных инициатив.

Для практики инициативного бюдже-
тирования нестабильность межбюджетных 
трансфертов означает, что муниципальные 
образования не могут планировать участие 
в конкурсных отборах на долгосрочную пер-
спективу. Также следует отметить, что ра-
нее, в 2022-2023 гг., наблюдалось увеличе-
ние доли софинансирования инициативных 
проектов со стороны муниципальных обра-
зований и бизнеса при снижении доли софи-
нансирования из региональных бюджетов. 
Данный факт свидетельствует о перерас-



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 8,  2026 

18

пределении финансовой нагрузки в системе 
инициативного бюджетирования [1].

Исследователи НИФИ Минфина России 
также обращают внимание на то, что мони-
торинг развития ИБ с 2015 года сталкива-
ется с необходимостью регулярной коррек-
тировки его процедуры, исходя из текущих 
изменений в законодательном регулирова-
нии и практической реализации ИБ [2]. Это 
дополнительный фактор нестабильности, 
поскольку переходный период, связанный 
с принятием Федерального закона № 33-ФЗ 
от 20 марта 2025 года, вносит неопределен-
ность в правовое регулирование инициатив-
ных проектов, что наряду с финансовой не-
стабильностью создает институциональный 
риск для участников ИБ. Представленные 
в таблице 2 данные позволяют количествен-
но оценить масштаб финансовых рисков, 
связанных с нестабильностью межбюджет-
ных трансфертов (МБТ), и проследить их 
влияние на реализацию проектов инициа-
тивного бюджетирования. 

В результате анализа данных таблицы 2   
следует отметить сокращение планово-
го объёма МБТ из федерального бюджета 
в расчете на один регион (при постоянном 
числе регионов-участников, равном 81) с  
3,59 трлн руб. в 2024 г. до 3,26 трлн руб. 
в 2025 г. (снижение на 9,3%). Также при этом 
наблюдается снижение темпов сокращения 
в 2025 г. по сравнению с 2024 г. (в 2024 г. 
падение составляло 8,7%), однако абсолют-
ное уменьшение объемов продолжается. 
Учитывая тот факт, что доля МБТ в дохо-
дах местных бюджетов достигает порядка 
70%, можно констатировать высокую зави-
симость муниципальных проектов инициа-
тивного бюджетирования от стабильности 
и регулярности поступлений из вышестоя-
щих бюджетов [3].

Сопоставление двух агрегированных 
показателей (объём МБТ и число проектов) 
за 2024 и 2025 гг. показывает, что уменьше-
ние планового объёма МБТ на 9,3% сопро-
вождалось сокращением числа проектов 
на 15%, однако из этого сопоставления нель-
зя делать вывод о прямой причинно-след-
ственной связи, поскольку не учитываются 
региональная дифференциация, возможные 
лаговые эффекты и другие факторы (напри-
мер, изменение нормативного регулирова-
ния или административная нагрузка). Вы-
двигаемая гипотеза о том, что сокращение 
МБТ могло затронуть преимущественно ре-
гионы с высокой долей федерального софи-
нансирования [4], требует проверки на па-
нельных данных с контролем региональных 
характеристик. Также следует отметить, 
что наряду с количественным сокращением 
ресурсов наблюдается качественное ухуд-

шение условий их предоставления (нерит-
мичность кассового исполнения, необхо-
димость переутверждения ассигнований), 
что потенциально может повышать тран-
закционные издержки и снижать готовность 
муниципалитетов участвовать в конкурсах, 
однако данное влияние также пока не оце-
нено количественно.

Позитивным, хотя и недостаточным 
фактором выступает рост доли внебюд-
жетного софинансирования с 6% в 2024 г. 
до примерно 8% в 2025 г. Однако в абсолют-
ном выражении увеличение внебюджетных 
средств (граждан, бизнеса, инициативных 
платежей) не компенсирует потерь от со-
кращения межбюджетных трансфертов. Это 
подтверждает вывод о том, что текущая 
модель ИБ сохраняет высокую зависи-
мость от государственного финансирования 
и остается уязвимой к вносимым корректи-
ровкам в утвержденные бюджеты.

Таким образом, описательный анализ 
двухлетней динамики позволяет идентифи-
цировать нестабильность межбюджетных 
трансфертов как потенциально значимый 
системный фактор, сопутствующий сниже-
нию числа проектов. Вместе с тем, в силу 
ограниченности временного ряда и отсут-
ствия контроля за региональными и инсти-
туциональными переменными, автор рас-
сматривает данную взаимосвязь как корре-
ляционную. С учётом этого в работе пред-
ложены меры, направленные на снижение 
уязвимости ИБ от бюджетных колебаний, 
однако их эффективность должна быть оце-
нена в последующих исследованиях на бо-
лее полных данных. 

К следующей группе ограничений мож-
но отнести недостаточное использование 
цифровых финансовых инструментов для  
привлечения внебюджетных средств в ини-
циативные проекты [5]. В практике ИБ при-
меняются три основные группы цифровых 
решений, каждая из которых сталкивается 
с собственными ограничениями.

Цифровые платформы и инвестицион-
ные платформы. Несмотря на то, что циф-
ровые инвестиционные платформы стано-
вятся неотъемлемой частью современной 
системы ИБ, в практике инициативного 
бюджетирования эти инструменты при-
меняются пока фрагментарно и преиму-
щественно в пилотных проектах. Как от-
мечают Д. А. Шатохин, П. М. Боргояков, 
К. П. Косминский, использование инвести-
ционных платформ позволяет перейти от  
дотационной модели поддержки инициатив 
к привлечению смешанного финансирова-
ния, где цифровая платформа служит ка-
налом взаимодействия между населением, 
бизнесом и государством [6]. Такой подход 
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может стать основой для устойчивого раз-
вития территорий.

Краудфандинг. На сегодняшний день 
краудфандинг в рамках ИБ находится на  на-
чальной стадии внедрения и представлен 
преимущественно единичными практиками. 
Краудфандинг в сфере ИБ находится в ос-
новном на стадии научных и методологиче-
ских разработок, а не реальной практики.

Цифровые финансовые активы (ЦФА). 
Еще одним перспективным, но недоста-
точно используемым инструментом яв-
ляются цифровые финансовые активы 
(ЦФА) [7, с. 144]. В научной литературе 
и экспертных дискуссиях обсуждается не-
обходимость разрешить регионам выпуск 
ЦФА для финансирования приоритетных 
региональных проектов – по аналогии с об-
лигациями, что могло бы стать драйвером 
рынка ЦФА и привлечения на него крупных 
игроков. Однако практическое использова-
ние ЦФА в муниципальном финансирова-
нии, и тем более в инициативном бюдже-
тировании, пока отсутствует. Отсутствие 
нормативной базы, регулирующей при-
менение ЦФА для финансирования соци-
ально значимых инициатив, неготовность 
большинства муниципальных образований 
к использованию цифровых финансовых 
инструментов, а также неразвитость цифро-
вой инфраструктуры в малых и сельских по-
селениях – всё это ограничивает потенциал 
привлечения альтернативных источников 
финансирования проектов ИБ [8, с. 81].

На II Всероссийской конференции «Фи-
нансирование и софинансирование иници-
ативного бюджетирования в Российской 
Федерации» (Калуга, май 2026 года) была 
проведена дискуссионная сессия «Цифро-
вые, платформенные решения, платежные 
инструменты, искусственный интеллект», 
на которой участники обсудили внедре-
ние цифровых и платформенных решений 
в практику ИБ, применение искусственно-
го интеллекта для отбора и сопровождения 
проектов, а также роль платежных инстру-
ментов и инвестиционных платформ в при-
влечении финансирования для социально 
значимых инициатив [9]. Директор Ассо-
циации операторов инвестиционных плат-
форм (АИОП) К. П. Косминский отметил, 
что дискуссия показала довольно высокий 
запрос со стороны регионов относительно 
цифровизации процессов ИБ: «платформен-
ные решения, включая краудфандинг и циф-
ровые платежные инструменты, становятся 
неотъемлемой частью современной моде-
ли общественного финансирования» [10]. 
АОИП намерена активно участвовать в раз-
витии этого направления, объединяя экспер-
тизу операторов инвестиционных платформ 

с потребностями городских и сельских по-
селений. Тем не менее разрыв между обо-
значенными намерениями и реальным их 
внедрением остается значительным.

Третья группа ограничений связана 
с проблемами масштабирования и тиражи-
рования успешных практик инициативного 
бюджетирования. Проведенное исследова-
ние свидетельствует о сохранении асимме-
трии в территориальном охвате ИБ при об-
щей положительной траектории развития 
[11, с. 62]. Так, число муниципальных обра-
зований, в которых ИБ не реализуется, оста-
ется существенным. В качестве системных 
ограничений масштабирования выделяют-
ся ограниченность финансовых ресурсов, 
недостаточный уровень информированно-
сти населения и высокая административ-
ная нагрузка на организаторов инициатив-
ных проектов.

По результатам исследования можно 
констатировать, что масштабирование ИБ 
сдерживается следующими основными фак-
торами: дефицитом бюджетных средств, 
низким уровнем осведомленности населе-
ния и избыточными административными ре-
гламентами. При этом положительный опыт 
реализованных проектов свидетельствует 
о значимости цифровых инструментов, ка-
чественного методического обеспечения и  
нормативного закрепления процедур ИБ [12]. 

Ориентация инициативного бюджети-
рования на краткосрочный цикл реализа-
ции ограничивает его применимость к мас-
штабным и долгосрочным инвестиционным 
проектам [13, с. 44]. Анализ сложившейся 
практики показывает, что подавляющее 
большинство проектов сводится к локаль-
ным улучшениям среды (благоустройство, 
ремонт дорог и др.), реализуемым в преде-
лах одного финансового года. Напротив, 
инициативы, связанные с созданием новых 
социальных сервисов, развитием социаль-
ного предпринимательства, цифровизаци-
ей муниципальных услуг или требующие 
многолетнего сопровождения (например, 
экологические или инклюзивные проекты), 
в выборке практически не представлены. 
Вследствие этого существует риск того, 
что ИБ так и будет использоваться только 
в качестве инструмента точечных улучше-
ний без выхода на уровень системных со-
циально-экономических трансформаций. 
Исследователи НИФИ Минфина России 
предлагают в качестве возможного решения 
переход от преимущественно дотационной 
модели к смешанному финансированию 
с привлечением краудфандинга и инвести-
ционных платформ, однако на текущий мо-
мент подобные инструменты не получили 
массового применения.
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Финансовые риски инициативного бюджетирования 
Примечание: составлено автором по результатам данного исследования

В сложившейся практике инициато-
рами проектов в большинстве муниципа-
литетов выступают не гражданские объ-
единения, а муниципальные учреждения 
(школы, детские сады, библиотеки, дома 
культуры) и территориальные органы вла-
сти, что позволяет квалифицировать ИБ 
как дополнительный механизм бюджет-
ного финансирования в обход стандарт-
ных процедур бюджетного планирования. 
Как справедливо отмечает И. С. Анцы-
ферова, «подлинной опорой инициатив-
ного бюджетирования в его существу-
ющем виде являются органы местного 
самоуправления: именно они оказывают 
решающее содействие и сами же полу-
чают наибольшее развитие в результате 
реализации инициативного бюджетиро-
вания» [14, с. 446]. Указанная тенденция 
лишает софинансирование его ключевой 
роли  – подтверждения общественной 
поддержки проектов, а реальное участие 
граждан в бюджетном процессе сменяется 
формальным исполнением процедур [15]. 
В результате у населения формируется 
низкий уровень доверия к механизмам 
инициативного бюджетирования, а уча-
стие в нем воспринимается как  малоэф-
фективное и формальное [16]. 

Еще одним специфическим концеп-
туально значимым ограничением мас-
штабирования проектов ИБ выступает 
неравномерность вовлечения молодежи 

и социально уязвимых слоев населения3, 
что формирует риск институциональной 
самодостаточности в долгосрочной пер-
спективе. Молодые люди, не участвую-
щие в реализации практик ИБ на этапах 
школьного и студенческого образования, 
вероятнее всего, сохранят свою пассивную 
позицию и во взрослой жизни, что может 
указывать на модель «неучастия» граждан 
в инициативных проектах из поколения 
в поколение. Аналогичную тенденцию 
можно отметить и в отношении инклю-
зивных проектов [17, с. 770-771], доля 
которых в общей структуре инициатив 
свидетельствует о недостаточном внима-
нии властей к вопросам доступности лиц 
с ограниченными возможностями здоро-
вья, пожилых граждан и других социаль-
но уязвимых групп населения к практикам 
инициативного бюджетирования.

3  В настоящем исследовании использовались агреги-
рованные официальные данные по Российской Федерации 
в целом за 2024–2025 гг., что не позволило провести дета-
лизированный анализ структуры проектов по типам, ини-
циаторам, возрастным и социальным группам (включая мо-
лодёжь и лиц с ограниченными возможностями здоровья). 
Данные о распределении проектов по указанным категориям 
в открытых источниках Минфина России и НИФИ представ-
лены фрагментарно и не систематизированы в разрезе, необ-
ходимом для корректного статистического анализа. В связи 
с этим вопросы типологии проектов, оценки вовлечённо-
сти различных групп населения и их вклада в реализацию 
инициатив остаются за рамками данной работы и требуют 
отдельного исследования на основе более детальных реги-
ональных данных, что составляет перспективу дальнейших 
научных изысканий.
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Вместе с тем рост практик молодежного 
инициативного бюджетирования позволяет 
определить его как потенциальный сегмент 
инициативного бюджетирования для пре-
одоления недостаточной вовлечённости мо-
лодёжи [18, с. 656]. Так, по данным Минфи-
на России, в 2025 г. практикой молодежного 
инициативного бюджетирования было охва-
чено 53 региона, а общий объем финансиро-
вания достиг 1,68 млрд руб., увеличившись 
на 46% по сравнению с 2024 г. В результате 
было реализовано порядка трех тысяч про-
ектов с участием более 639 тыс. молодых 
граждан [19]. 

В результате проведенного исследова-
ния были систематизированы группы фи-
нансовых рисков инициативного бюджети-
рования на основе статистического анали-
за данных и анализа научной литературы 
и нормативных актов (рисунок).

Представленные на рисунке финансо-
вые риски структурированы по трем ключе-
вым группам: институционально-бюджет-
ные, технологические и организационно-
масштабные. Стоит отметить, что первая 
группа рисков связана с макрофинансовой 
и правовой нестабильностью, вторая отра-
жает недостаточное использование совре-
менных цифровых финансовых инструмен-
тов, а третья группа рисков непосредствен-
но связана с внутренними барьерами разви-
тия ИБ на муниципальном уровне. Данные 
группы рисков демонстрируют взаимосвязь 
с последствиями для системы ИБ, среди ко-
торых можно отметить снижение числа про-
ектов, стагнацию количества проектов ИБ, 
а также недоверие граждан в целом к меха-
низму инициативного бюджетирования.

Заключение
Проведённый анализ финансовых ри-

сков и ограничений масштабирования ини-
циативного бюджетирования, основанный 
на данных 2024–2025 гг., позволил выявить 
ряд проблемных зон, в числе которых наи-
более значимой представляется зависи-
мость проектов от краткосрочной динамики 
межбюджетных трансфертов. Однако ввиду 
описательного характера использованно-
го эмпирического материала мы не можем 
утверждать, что данная зависимость носит 
причинный характер; для окончательных 
выводов необходимы регрессионные моде-
ли на панели регионов с учётом контроль-
ных факторов. Тем не менее даже на уровне 
выявленных корреляций очевидна целесо-
образность перехода к многолетнему пла-
нированию субсидий, внедрения цифровых 
инструментов и разработки методик мас-
штабирования. Предлагаемые меры следует 
рассматривать как гипотетические направ-

ления снижения уязвимости ИБ, требую-
щие дальнейшей апробации и количествен-
ной оценки.

Приоритетными направлениями, по  
мнению автора, являются стабилизация 
межбюджетных отношений, переход к  
многолетнему планированию субсидий, 
внедрение краудфандинга и цифровых фи-
нансовых активов (ЦФА), а также разра-
ботка методик масштабирования. Однако 
реализация этих мер сопряжена с право-
выми и бюджетными ограничениями: дей-
ствующее законодательство (№ 259‑ФЗ)4 
не наделяет муниципалитеты правом эмис-
сии ЦФА, краудфандинг требует детализа-
ции процедур в региональных НПА, а мно-
голетнее планирование  – корректировки 
Бюджетного кодекса и правил предостав-
ления субсидий. Кроме того, сохраняются 
риски низкого спроса на ЦФА, недофинан-
сирования проектов и снижения гибкости 
бюджета. В связи с этим предложенные 
меры носят гипотетический характер и тре-
буют пилотной апробации с последующей 
доработкой нормативной базы.
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ОСОБЕННОСТИ ОБРАЗОВАТЕЛЬНОГО КРЕДИТОВАНИЯ  
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Цель настоящей работы заключается в изучении теоретических основ образовательного кредитования 
(его понятия, сущности, классификации, целей и задач), а также в детальном анализе нормативно-право-
вого регулирования данного механизма в Российской Федерации. В статье автор особое внимание уделил 
следующим ключевым аспектам: анализу и оценке современного состояния, количественных и качествен-
ных показателей рынка образовательных кредитов в Российской Федерации; выявлению основных проблем, 
препятствующих развитию указанного рынка; определению направлений и перспектив совершенствования 
системы образовательного кредитования в Российской Федерации. Дано определение образовательного кре-
дита и рассмотрены его особенности. Ключевая характеристика образовательного кредита – возможность 
оплаты обучения в аккредитованной образовательной организации независимо от текущего уровня доходов 
заемщика. Использование льготных условий (пониженная процентная ставка, длительный срок погашения, 
отсрочка выплаты основного долга на время учебы) снижает долговую нагрузку на получателя образователь-
ного кредита, что позволяет различным социальным группам населения оплачивать обучение. Публичное 
акционерное общество «Сбербанк России» аккумулирует около 98 % российского рынка образовательных 
кредитов с государственной поддержкой (по данным Министерства науки и высшего образования Россий-
ской Федерации по состоянию на декабрь 2024 г.).

Ключевые слова: банк, процент, абитуриент, образовательный кредит, льготное кредитование, кредитный 
портфель, финансовая грамотность

FEATURES OF EDUCATIONAL LOANING IN RUSSIA

Dolotova N. P. ORCID ID 0000-0003-3601-3332
Federal State Budgetary Educational Institution of Higher Education  
“Tambov State Technical University”, Tambov, Russian Federation,  

e‑mail: nazarchuk.natali@mail.ru

The aim of this paper is to examine the theoretical foundations of education lending (its concept, essence, 
classification, goals and objectives), as well as to provide a detailed analysis of the legal and regulatory framework 
governing this mechanism in the Russian Federation. In the article, the author paid particular attention to the following 
key aspects: analyzing and assessing the current state, quantitative and qualitative indicators of the education loan 
market in the Russian Federation; identifying the main problems hindering the development of that market; and 
determining the directions and prospects for improving the education lending system in the Russian Federation. 
A definition of an education loan is provided, and its specific features are examined. The key characteristic of 
an education loan is the possibility of paying for tuition at an accredited educational institution regardless of the 
borrower’s current income level. The use of preferential terms (a reduced interest rate, a long repayment period, 
and deferment of principal repayment during the period of study) reduces the debt burden on the education loan 
recipient, enabling various social groups to finance their education. Public Joint-Stock Company Sberbank of Russia 
accounts for approximately 98 % of the Russian market for state-supported education loans (according to data from 
the Ministry of Science and Higher Education of the Russian Federation as of December 2024).

Keywords: bank, interest, applicant, educational loan, preferential lending, loan portfolio, financial literacy

Введение
В условиях перехода к экономике знаний 

и цифровой трансформации отраслей мно-
гие страны столкнулись с проблемой дефи-
цита квалифицированных кадров. В системе 
высшего образования наблюдались суще-
ственные сложности, обусловленные непре-
рывным ростом стоимости обучения. В ус-
ловиях отсутствия полноценной готовности 
ряда государств к увеличению бюджетных 
расходов на образовательные услуги это ста-
ло одним из ключевых факторов для разви-
тия системы образовательного кредитования.

Образовательный кредит – это целевой 
заем с льготными условиями, предназначен-
ный для оплаты обучения в учебных заведе-
ниях. Банк, который предоставил данный 
кредит, перечисляет денежные средства на-
прямую в образовательную организацию. 
Данная программа помогает студентам и их 
семьям покрыть расходы на образование, 
если нет возможности оплатить его сразу. 
Образовательный кредит, предлагаемый 
российскими банками, зачастую имеет ком-
мерческую составляющую, выливающуюся 
в тождественность условий кредитования 



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 8,  2026 

24

с потребительским кредитом, что явилось 
результатом отсутствия государствен-
ной гарантии [1].

Реализация государственной програм-
мы льготного образовательного кредитова-
ния стала дополнительным фактором разви-
тия данного рынка. Современное поколение 
заемщиков воспринимает образовательный 
кредит как финансовый инструмент для до-
стижения долгосрочных целей, поскольку 
инвестиции в обучение в аккредитованной 
образовательной организации впослед-
ствии повышают конкурентоспособность 
на рынке труда.

Образовательные кредиты являются ос-
новной формой финансовой поддержки по-
лучения высшего образования в таких стра-
нах, как Швеция, Япония, Австралия, Ни-
дерланды, Новая Зеландия, США и Китай. 
При этом кредиты студентам для оплаты 
обучения, как правило, предоставляются 
самими учебными заведениями [2].

Цель исследования  – анализ и оценка 
развития рынка образовательных креди-
тов в России, а также определение ключе-
вых направлений его совершенствования. 
Для достижения поставленной цели опре-
делены задачи:

1. Изучить теоретические основы обра-
зовательного кредитования.

2.  Провести анализ современного состо-
яния рынка образовательных кредитов в  
России. 

3. Выявить системные проблемы, сдер-
живающие развитие рынка образовательно-
го кредитования и предложить меры по их 
решению. 

Научная новизна исследования. Раз-
работана и обоснована концепция инве-
стиционно-образовательного налогового 
вычета – возврата 13 % от суммы уплачен-
ных процентов по образовательному кре-
диту (по аналогии с ипотечным вычетом), 
что смещает фокус поддержки на этап по-
ствузовского трудоустройства.

Материалы и методы исследования
Теоретическую и информационную ос-

нову исследования составили: норматив-
ные правовые акты Российской Федерации; 
научные труды, методические разработки 
и практические рекомендации отечествен-
ных и зарубежных ученых-экономистов в об-
ласти анализа современного состояния рын-
ка образовательного кредитования, а также 
материалы периодических изданий и сети 
Интернет по исследуемой проблематике.

Методологический инструментарий пред-
ставлен совокупностью общенаучных 
и специальных методов исследования, в том 
числе классификацией, синтезом, анализом, 

дедукцией, индукцией, сравнением, анало-
гией и обобщением.

Результаты исследования  
и их обсуждение 

Экономическая сущность образова-
тельного кредита может быть рассмотрена 
с двух позиций. Для студента образователь-
ный кредит является способом финансиро-
вания текущего обучения за счет будущих 
доходов. Для государства  – инструментом 
формирования квалифицированных кадров 
для отраслей экономики, способствующим 
повышению социальной стабильности.

В настоящее время образовательный 
кредит классифицируется на два вида:

‒ кредит с господдержкой предполагает 
субсидирование части процентной ставки 
государством, также может предусматри-
ваться возможность отсрочки платежей по  
основному долгу и льготные условия по  
сроку и ставке.

‒ кредит без господдержки предоставля-
ется на общих условиях, как обычный потре-
бительский заем, но с целевым назначением. 
Условия таких кредитов зависят от конкрет-
ного банка, но обычно ставка выше по срав-
нению с кредитом с господдержкой, мень-
шие сроки и отсутствие отсрочек.

Одними из главных показателей при-
влекательности образовательного креди-
тования являются льготный период, про-
центная ставка и наличие государственной 
поддержки образовательного кредитования. 
Эти факторы закреплены в Постановле-
нии Правительства Российской Федерации 
от 15 сентября 2020  г. №  1448 «О госу-
дарственной поддержке образовательно-
го кредитования» [3]. Данный документ 
устанавливает механизм реализации госу-
дарственной поддержки образовательного 
кредитования. Государство компенсирует 
банку разницу между рыночной и льготной 
ставкой для заемщика, а также государ-
ство страхует риски банков, возмещая им 
20 % от суммы, которую не вернул заемщик 
в случае его несостоятельности или невоз-
можности выполнять обязательства, пред-
усмотренные кредитным договором. Такой 
кредит обычно предоставляется без залога 
и поручителей. 

Для студента (заемщика) основной це-
лью, в рамках которой он берет кредит, яв-
ляется получение образования в выбранном 
вузе без финансовых ограничений. Для об-
разовательного учреждения целью является 
привлечение дополнительных источников 
финансирования, способствующее уве-
личению числа абитуриентов. Для банка 
(кредитора) основная цель  – получение 
долгосрочного процентного дохода и при-
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влечение перспективной клиентской базы, 
то есть будущих молодых специалистов 
для дальнейшего сотрудничества. 

Образовательное кредитование, несмо-
тря на все свои недостатки, обладает по-
тенциалом, но условия этого вида кредита 
нужно дорабатывать как для заемщиков, 
так и для кредиторов [4]. Для государства 
основной целью является расширение воз-
можностей получения образовательных 
услуг, что способствует формированию ква-
лифицированных кадров.

Основными задачами образовательного 
кредитования являются:

‒ дополнительная мотивация студента на  
учебу, поскольку в перспективе от этого бу-
дет зависеть его способность своевремен-
ного погашения долга перед банком;

‒ принцип равных образовательных воз-
можностей для каждого и принцип соци-
альной мобильности;

‒ обеспечение студенту стабильного фи-
нансирования каждого этапа образователь-
ного процесса.

Образовательный кредит, будучи финан-
совым инструментом, носит, прежде всего, 
социальный характер и имеет ряд важных 
характеристик: целевой характер, персони-
фикацию, наличие льготного периода и тре-
бования к размеру процентной ставки, кото-
рая должна быть ниже рыночной [5]. 

Анализ рынка образовательного креди-
тования является ключевым этапом для по-
нимания его современного состояния, раз-
вития и функционирования. Применение 
системного подхода в условиях анализа 
количественных и качественных показате-
лей позволит сформировать комплексную 
картину рынка образовательного кредито-

вания в России. Основную часть выплат 
по кредитам физических лиц составляют 
потребительские кредиты, которые в своем 
большинстве являются краткосрочными [6]. 

Количественный анализ позволяет оце-
нить динамику, масштабы и финансовые 
результаты исследуемого рынка, где клю-
чевым показателем является объем и ди-
намика кредитного портфеля. Активность 
рынка и ширину охвата аудитории можно 
оценить по итогам сопоставления количе-
ства выданных образовательных кредитов 
и численности заемщиков, что позволит 
определить количество студентов, восполь-
зовавшихся данным инструментом государ-
ственной поддержки. 

Для финансирования образования ис-
пользуются как собственные, так и заемные 
средства. Однако при экономически неста-
бильном положении в стране возможность 
получения и последующего возврата обра-
зовательного кредита является серьезной 
проблемой [7]. 

Основное влияние на развитие образова-
тельных кредитов оказывает денежно-кре-
дитная политика. В современных условиях 
действия Центрального банка РФ направ-
лены на охлаждение рынка кредитования. 
Среди осуществляемых Банком России мер 
можно выделить: увеличение процентных 
ставок; повышение нормативов достаточ-
ности капитала; ужесточение макропруден-
циальных лимитов [8]. 

Ключевой проблемой образовательно-
го кредита выступает обеспечение его воз-
вратности. В ситуации, когда кредит явля-
ется необеспеченным, возникают большие 
риски как для банков, так и для государства 
в целом [9]. 

Рис. 1. Количество выданных образовательных кредитов  
и общий кредитный портфель за 2023–2024 гг. (тыс. и млрд руб.) 

Примечание: составлен автором на основе источника [10]
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По данным Министерства науки и  выс-
шего образования РФ, в 2023  г. выдано 
52,8 тыс. кредитов студентам вузов и абиту-
риентам, а также 20 тыс. кредитов на среднее 
специальное образование. Общий кредитный 
портфель по договорам о предоставлении 
образовательного кредита с господдержкой 
для студентов вузов составлял 38,1 млрд руб. 
В 2024  г. было выдано  98 тыс. кредитов 
на обучение в университетах и по программе 
среднего специального образования. Общий 
кредитный портфель по договорам о предо-
ставлении образовательного кредита с го-
споддержкой для студентов вузов составлял 
50 млрд руб. (рис. 1) [10]. 

Таким образом, можно сделать вывод, 
что образовательные кредиты все еще ак-
туальны и востребованы, при этом положи-
тельная динамика общего объема кредитова-
ния в данном сегменте в условиях постоян-
ного увеличения числа заемщиков указывает 
на растущий интерес к образовательному 
кредитованию, а также на долгосрочный по-
тенциал такого инструмента. Средний раз-
мер образовательного кредита отражает фи-
нансовую нагрузку на заемщика и стоимость 
обучения, которую покрывает кредит. 

По состоянию на декабрь 2024  г., со-
гласно статистике Минобрнауки, было 
заключено  более 215 тыс.  кредитных до-
говоров для обучения, а кредитный порт-
фель составлял  60,5 млрд руб. Сбербанк, 
как и прежде, сохранил лидирующие пози-
ции, на него приходится 98 % всех выданных 
кредитов, при этом 1 % выданных кредитов 
приходится на Тинькофф банк. По дан-
ным Минобрнауки средняя сумма кредита 
на образование в течение 3 лет варьирова-
лась от 200 тыс. до 500 тыс. руб., а срок кре-
дита — около 3–4 лет. Однако этот показа-
тель условный, так как стоимость обучения 

сильно разнится в зависимости от региона 
и статуса учебного заведения [10]. Это по-
казывает, что сумма выданного кредита за-
висит от многих факторов, как от специаль-
ности, так и от учебного заведения, во мно-
гих вузах стоимость обучения может варьи-
роваться в течение учебы, поэтому сумма 
кредита может увеличиваться.

Проведен причинно-следственный ана-
лиз. В 2023–2024  гг. стоимость обучения 
в ведущих вузах росла быстрее, чем ре-
альные располагаемые доходы населения. 
Указанный разрыв вынуждает семьи заме-
щать собственные средства заемными. Если 
бы доходы росли темпами, сопоставимыми 
с удорожанием образования, потребность 
в кредитах была бы существенно ниже. Та-
ким образом, основной драйвер расширения 
рынка не повышение финансовой доступ-
ности, а инфляционное давление на бюд-
жет домохозяйств.

Совокупность вышеперечисленных об-
стоятельств позволяет сделать вывод о том, 
что в сегменте образовательного кредитова-
ния основными заемщиками являются вы-
пускники школ, нацеленные на получение 
престижного высшего образования, и аби-
туриенты, стремящиеся самостоятельно 
профинансировать базовое высшее образо-
вание, а также физические лица, планирую-
щие получить платное второе и последую-
щее высшее образование.

По данным Почта-банка, 31  % опро-
шенных родителей готовы тратить на уче-
бу ребенка в вузе не более 100  000 руб. 
в год, 27 % – до 200 000 руб. в год, 16 % – 
до 300  000 руб. в год, 13  % затрудняются 
с ответом, 7 % – до 400 000 руб. в год, 3 % – 
до 500 000 руб. в год и лишь 3 % респонден-
тов готовы тратить на эти цели свыше полу-
миллиона рублей ежегодно (рис. 2) [11]. 

Рис. 2. Сколько готовы платить родители за высшее образование детей в год (%) 
Примечание: составлен автором на основе источника [11]



 ФУНДАМЕНТАЛЬНЫЕ ИССЛЕДОВАНИЯ    № 8,  2026 

27

Для оплаты высокой стоимости обуче-
ния в вузах требуются заемные средства. 
Законодательство допускает использова-
ние образовательного кредита гражданами 
в возрасте от 14 до 75 лет.

Понимая как индивидуальную, так и  
общественную полезность образования, 
следует отметить, что для многих потенци-
альных студентов высокие издержки на об-
учение представляют значительный барьер 
к оплате образовательных услуг [12]. 

Перспективы предоставления образова-
тельных кредитов с государственной под-
держкой имеют значение для оценки потен-
циальных возможностей расширения охва-
та высшего и среднего профессионального 
образования [13]. 

В настоящее время расширение про-
грамм образовательного кредитования 
одновременно сдерживается несколькими 
причинами. В первую очередь  – недоста-
точным уровнем финансовой грамотно-
сти у абитуриентов. Одновременно с этим 
присутствуют значительные психологи-
ческие барьеры, обусловленные нежела-
тельностью заключения кредитного до-
говора с банковской организацией в силу 
наличия риска, связанного с возможным 
невыполнением заемщиком обязательств 
перед кредитором. Со стороны кредитных 
организаций процесс замедления обуслов-
лен имеющимися высокими кредитными 
рисками и неопределенностью в оценке 
будущей профессиональной состоятельно-
сти заемщиков. Главным препятствием яв-
ляется инфляционная динамика стоимости 
образовательных услуг, обуславливающая 
избыточную долговую нагрузку и снижа-
ющая потребительскую активность потен-
циальных студентов. 

Государство реализует меры по расшире-
нию возможностей получения образования. 
Один из таких примеров – кредит на обра-
зование с государственной поддержкой [14]. 

Анализ текущего состояния российско-
го рынка образовательного кредитования 
демонстрирует, что, несмотря на наличие 
мер государственной поддержки, удель-
ный вес займов на образовательные цели 
в общем объеме кредитования физических 
лиц сохраняется на минимальном уровне. 
Данные обстоятельства свидетельствуют 
о наличии системных барьеров, препят-
ствующих развитию отрасли. К числу ос-
новных факторов, как правило, относится 
и слабая популяризация образовательных 
кредитов среди населения, и недостаточ-
ный охват льготных программ, а также вы-
сокие риски для кредитных организаций 
и их жесткие требования к потенциальным 
заемщикам. 

В настоящий момент система высшего 
образования РФ постоянно трансформи-
руется. Это связано как с внутренними со-
циально-экономическими процессами, так 
и с нововведениями в систему высшего об-
разования [15]. 

Текущий этап функционирования рос-
сийского рынка образовательного кредито-
вания характеризуется высокой степенью 
концентрации и доминированием программ 
с государственным субсидированием став-
ки, снижающим конечную стоимость об-
служивания долга для заемщика до льгот-
ного уровня в 3  %. Возрастная структура 
получателей кредитов охватывает широкий 
диапазон (от 14 до 75 лет), однако ядро це-
левой аудитории формируют молодые люди 
в возрасте от 18 до 35 лет. 

Согласно анализу структуры рынка, 
несмотря на кратный рост объемов выдач 
в последние годы, общая доля образова-
тельных займов в совокупном кредитном 
портфеле физических лиц в России оста-
ется критически низкой – менее 1 %. Дан-
ная диспропорция обусловлена действием 
комплекса сдерживающих факторов, среди 
которых выделяются: низкий уровень ба-
зовой финансовой грамотности абитуриен-
тов, выраженные психологические барьеры 
перед долгосрочной долговой нагрузкой, 
высокие риски неопределенности трудоу-
стройства выпускников, а также жесткие 
требования коммерческих банков к оценке 
потенциальной платежеспособности заем-
щиков в отсутствие залогового обеспечения.

Особого внимания заслуживает анализ 
фискальных инструментов поддержки за-
емщиков. В настоящее время действующее 
законодательство Российской Федерации 
предусматривает право налогоплательщи-
ка на получение социального налогового 
вычета по расходам на обучение в размере 
13 %. Однако данный механизм имеет ряд 
существенных ограничений:

‒  вычет предоставляется непосред-
ственно в период оплаты обучения и жестко 
лимитирован предельным размером сово-
купных социальных расходов (150 000 руб. 
в год в рамках требований, предусмотрен-
ных статьей 219 Налогового кодекса Россий-
ской Федерации), что полностью нивелиру-
ет его эффективность при оплате обучения 
в ведущих вузах страны, где стоимость су-
щественно превышает данный лимит;

‒ право на вычет реализуется, как пра-
вило, родителями студента, имеющими об-
лагаемый доход, в то время как сам студент 
в период обучения и выплаты основного 
долга зачастую не имеет самостоятельного 
источника доходов, подлежащего налогоо-
бложению по ставке НДФЛ.
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Сравнительные характеристики действующей системы и предлагаемой концепции 

Критерий 
 сравнения

Действующий социальный вычет  
(ст. 219 Налогового кодекса РФ)

Предлагаемый инвестиционно- 
образовательный вычет (авторская модель)

База для расчета 
вычета

Фактическая стоимость обучения 
(ограниченная лимитом)

Сумма уплаченных банку процентов по обра-
зовательному кредиту

Основной 
субъект вычета

Родители (законные представи-
тели) или работающий студент

Выпускник (молодой специалист) после 
официального трудоустройства

Временной пери-
од реализации

Период обучения (дискретно по  
годам оплаты)

Период активного погашения кредита после 
окончания вуза (в течение всего срока договора)

Лимитирование 
объема

Включен в общий лимит социаль-
ных вычетов (150 000 руб./год)

Самостоятельный лимит по аналогии с ипо-
течными процентами (до 3 млн руб. накоплен-
ным итогом)

Экономический 
эффект

Краткосрочная компенсация теку-
щих затрат домохозяйства

Долгосрочное снижение стоимости обслужи-
вания кредита и стимулирование официаль-
ного трудоустройства

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Существующая система не в полной 
мере учитывает затраты на обслуживание 
процентной нагрузки: налоговый вычет 
возвращает 13 % от «тела» оплаченной сто-
имости образования, но не компенсирует 
расходы по уплате процентов коммерческо-
му банку за весь период пользования кре-
дитными средствами. 

В рамках преодоления указанных огра-
ничений в качестве ключевого элемента на-
учной новизны предлагается концептуаль-
но новая модель налогового стимулирова-
ния  – механизм долгосрочного налогового 
вычета по процентам на образовательный 
кредит по аналогии с имущественным на-
логовым вычетом по ипотечному кредито-
ванию (таблица).

Количественно оценим потери бюджета 
от неэффективности текущей модели. Если 
бы вместо существующего социального вы-
чета (максимум 19 500 руб. возврата в год) 
был введен инвестиционно-образователь-
ный вычет, то при среднем кредите в сумме 
350 тыс. руб. и ставке 3 % годовых за 5 лет 
сумма уплаченных процентов составит око-
ло 52 тыс. руб. Возврат 13 % от этой суммы 
(около 6800 руб.) создает дополнительный 
стимул для официального трудоустройства 
выпускников. 

Суть научной новизны в рамках предла-
гаемого подхода заключается в легитимиза-
ции права молодого специалиста, успешно 
завершившего обучение и закрепившегося 
на рынке труда, осуществлять возврат 13 % 
от сумм, направленных на погашение про-
центов по образовательному займу, из объе-
мов уплачиваемого им НДФЛ. Это смещает 
фокус государственной поддержки на этап 
поствузовского развития, стимулирует вы-
пускников к выходу из теневого сектора 
занятости и максимизации официальной 

заработной платы, напрямую связывая на-
логовые преференции с эффективностью 
капитализации полученных знаний.

Заключение
Проведенное исследование показало, 

что российский рынок образовательного 
кредитования характеризуется высокой 
степенью концентрации и доминировани-
ем программ с государственным участием 
при сохранении минимальной доли дан-
ного сегмента в общем кредитном порт-
феле физических лиц. В качестве ключе-
вых факторов, сдерживающих динамику 
рынка, верифицированы низкий уровень 
финансовой грамотности населения, пси-
хологические барьеры потенциальных 
заемщиков, высокие кредитные риски, 
а также недостаточное совершенство дей-
ствующих налоговых стимулов. В качестве 
перспективного вектора развития сегмента 
автором обоснована концепция инвести-
ционно-образовательного налогового вы-
чета. Данный инструмент предполагает 
возврат 13  % от суммы уплаченных про-
центов по кредиту, что позволяет сместить 
вектор государственной поддержки на этап 
поствузовского трудоустройства и сформи-
ровать дополнительные стимулы для роста 
официальных доходов выпускников. Прак-
тическая реализация предложенной меры 
сопряжена с необходимостью точечной 
корректировки нормативно-правовой базы 
и перспективной оценки ее бюджетной 
эффективности. Таким образом, обеспе-
чение устойчивого развития исследуемого 
сегмента требует комплексного совершен-
ствования регуляторных и фискальных 
инструментов в сочетании с необходи-
мым повышением финансовой грамотно-
сти населения.
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Расходы федерального бюджета на научно-исследовательские и опытно-конструкторские работы фор-
мируют стратегически значимый сегмент государственных расходов; объем финансирования научных ис-
следований и разработок в 2025  г. достиг 1,46 трлн руб. В этих условиях совершенствование методологии 
государственного аудита (контроля) данной сферы приобретает первостепенное значение. Целью исследова-
ния является разработка методологии применения матрицы дизайна контрольных и экспертно-аналитических 
мероприятий применительно к трем направлениям государственного аудита (контроля) расходов на научно-ис-
следовательские и опытно-конструкторские работы и обоснование как необходимого элемента программы ау-
дита (контроля). Методы исследования: системный анализ нормативно-правовой базы государственного ауди-
та (контроля) в сфере научно-исследовательских и опытно-конструкторских работ; обобщение практики кон-
трольных и экспертно-аналитических мероприятий Счетной палаты Российской Федерации и Федерального 
казначейства за 2022–2025 гг.; структурированный синтез на основе международных стандартов. Результатами 
признается выявление специфики научно-исследовательских и опытно-конструкторских работ как предмета 
аудита (контроля) (вероятностность результата, нематериальность, временной лаг, необходимость отраслевой 
экспертизы, двойственность правового режима); разработка матрицы дизайна с типологией позитивных и кри-
тических гипотез; формулирование специфических требований к матрицам применительно к научно-иссле-
довательским и опытно-конструкторским работам. По результатам исследования установлено, что без инте-
грации матриц дизайна в программу аудита (контроля) научно-исследовательских и опытно-конструкторских 
работ значительная часть рисков неэффективного расходования средств остается за пределами контрольного 
воздействия. Сделан вывод о необходимости актуализации методологической базы государственного аудита 
(контроля) с учетом специфики охраноспособных результатов интеллектуальной деятельности, создаваемых 
за счет бюджетных средств, и порядка их отражения в составе нематериальных активов государства.

Ключевые слова: научно-исследовательские и опытно-конструкторские работы, государственный 
аудит, матрица дизайна, аудит эффективности, нематериальные активы, результаты 
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Expenditures of the federal budget on research and development work form a strategically significant segment 
of state expenditures; the volume of funding for scientific research and development in 2025 reached 1.46 trillion 
rubles. Under these conditions, improving the methodology of state audit (control) of this sphere acquires paramount 
importance. The purpose of the article is to develop a methodology for applying design matrices of control and expert-
analytical measures in relation to three directions of state audit (control) of research and development expenditures 
and to justify them as a mandatory element of the audit (control) program. Research methods: systemic analysis of 
the regulatory legal framework of state audit (control) in the research and development sphere; generalization of the 
practice of control and expert-analytical measures of the Accounts Chamber of the Russian Federation and the Federal 
Treasury for 2022–2025; structured synthesis based on international standards. Results: the specificity of research and 
development as a subject of audit (control) has been identified (probabilistic nature of the result, intangibility, time lag, 
necessity of sectoral expertise, duality of the legal regime); design matrices with a typology of positive and critical 
hypotheses have been developed; specific requirements for matrices in relation to research and development have been 
formulated. Based on the results of the research, it has been established that without integrating design matrices into 
the research and development audit (control) program, a significant part of the risks of inefficient spending of funds 
remains outside the scope of control impact. A conclusion is made about the necessity of updating the methodological 
base of state audit (control) taking into account the specificity of the state’s intangible assets.

Keywords: research and development, state audit, design matrix, performance audit, intangible assets, intellectual 
property results
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Введение
Государственный аудит (контроль) рас-

ходов на научно-исследовательские и опыт-
но-конструкторские работы (далее  – НИ-
ОКР) относится к числу наиболее методоло-
гически сложных направлений по причине 
уникальной природы самого объекта кон-
троля, где классические подходы часто ока-
зываются неэффективными. Так, в 2025  г. 
финансирование научных исследований 
и разработок из федерального бюджета до-
стигло 1,46 трлн руб. – рост на 20 % к пред-
шествующему году1. При этом значитель-
ная часть бюджетных средств расходуется 
без верифицированного практического 
результата, только по данным одного кон-
трольного мероприятия Счетной палаты 
Российской Федерации (далее  – СП РФ) 
по 99 завершенным научно-исследователь-
ским работам (936,3 млн руб.) документаль-
ного подтверждения практического исполь-
зования результатов не представлено2 (сам 
факт отсутствия такого подтверждения сви-
детельствует о системном риске недостиже-
ния конечного социально-экономического 
эффекта от бюджетных расходов). В этой 
связи внедрение матрицы дизайна кон-
трольных и экспертно-аналитических меро-
приятий в качестве инструмента контроля 
становится основным условием для мето-
дологической обоснованности и доказа-
тельной силы результатов аудита (контро-
ля) в сфере науки. Применение матриц 
дизайна предусмотрено руководящими до-
кументами ИНТОСАИ (GUID 3920 «The 
Performance Auditing Process»3) и рекомен-
довано в методических материалах СП РФ4.  

1  Федеральный закон от 30 ноября 2024  г. №  419-ФЗ 
«О федеральном бюджете на 2025 год и на плановый пери-
од 2026 и 2027 годов» [Электронный ресурс]. URL: https://
publication.pravo.gov.ru/document/0001202412010001 (дата 
обращения: 15.07.2026).

2 Отчет о результатах контрольного мероприятия «Про-
верка использования средств федерального бюджета, выде-
ленных в 2022–2023 годах и истекшем периоде 2024 года 
федеральному государственному образовательному бюд-
жетному учреждению высшего образования «Финансовый 
университет при Правительстве Российской Федерации» 
в виде субсидий на финансовое обеспечение выполнения 
государственного задания, на иные цели и на капитальные 
вложения в объекты государственной собственности», ут-
вержден Коллегией СП РФ 26 сентября 2025 г. [Электрон-
ный ресурс]. URL: https://ach.gov.ru/upload/iblock/a2d/uw3
lx1fhp2jy6etpisue47gmeljw15hr/Otchet-KM-Finuniversitet-_
OBRAZOVANIE_-GOSUPRAVLENIE_.pdf (дата обращения: 
10.07.2026).

3  GUID 3920 «The Performance Auditing Process». 
[Электронный ресурс]. URL: https://www.issai.org/
pronouncements/guid-3920-the-performance-auditing-process/ 
(дата обращения: 10.07.2026) 

4 Методические рекомендации по применению аудита 
эффективности, утверждены Коллегией СП РФ 28 сентября 
2021 г. (в ред. от 11 октября 2023 г.) [Электронный ресурс].  
URL: https://ach.gov.ru/upload/iblock/787/ex9piya1ev1ym9ak4
2rvp1ta6e4fzhz2.pdf (дата обращения: 10.07.2026).

Вместе с тем специализированная ме-
тодология применения матриц дизайна 
применительно к расходам на НИОКР в  
отечественной литературе разработана 
недостаточно и представлена фрагментарно 
[1, с. 82; 2, с. 42; 3, с. 34].

Цель исследования  – разработка ме-
тодологии применения матрицы дизайна 
контрольных и экспертно-аналитических 
мероприятий для трех направлений госу-
дарственного аудита (контроля) расходов 
на НИОКР и обоснование их интеграции 
в качестве необходимого элемента програм-
мы аудита (контроля).

Материалы и методы исследования
Исследование базируется на методоло-

гической триаде: системный анализ нор-
мативно-правовой базы государственного 
аудита (контроля) в сфере НИОКР; обоб-
щение практики контрольных и экспертно-
аналитических мероприятий (далее – КиЭ-
АМ) СП РФ и Федерального казначейства 
за 2022–2025  гг.; синтез на основе между-
народных стандартов ИНТОСАИ (GUID 
3920 «The Performance Auditing Process», 
ISSAI 3000 «Performance Audit Standard»).

Эмпирическую базу исследования со-
ставили семь КиЭАМ двух органов государ-
ственного финансового контроля за 2022–
2025 гг.: четыре контрольных мероприятия 
и одно экспертно-аналитическое меропри-
ятие СП РФ и два контрольных мероприя-
тия Федерального казначейства. Порядок 
анализа единообразен для каждого меро-
приятия: идентификация предмета и цели 
контроля в части НИОКР; выявление при-
менявшихся методов; систематизация клю-
чевых выводов и нарушений; установление 
соответствия выявленных индикаторов эле-
ментам разрабатываемых матриц дизайна. 
Перечисленные мероприятия охватывают 
все три выделенных направления аудита 
(контроля) НИОКР – планирование, закон-
ность и эффективность  – и обеспечивают 
репрезентативную эмпирическую основу 
для верификации разработанных матриц.

При разработке матриц дизайна ис-
пользован метод структурированного про-
ектирования программы аудита (контроля)  
[4, с. 102–108], предполагающий последова-
тельное раскрытие шести элементов для каж-
дого контрольного вопроса: гипотеза, кри-
терий проверки, метод аудита (контроля), 
источники данных с ограничениями, инди-
каторы нарушений, рекомендации. Для вы-
явления специфики НИОКР как предмета 
аудита (контроля) применен метод сравни-
тельного анализа [5, с. 384–386]: сопостав-
лены характеристики НИОКР со стандарт-
ными предметами (закупка товаров, строи-
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тельство, субсидии организациям). Разгра-
ничение позитивных и критических гипотез 
осуществлено на основе матричного подхо-
да [4, с. 102–108; 6, с. 13–14]: для каждого 
контрольного вопроса выработаны два ва-
рианта гипотезы – при наличии и при отсут-
ствии предварительных индикаторов нару-
шений. Данный подход соответствует тре-
бованиям GUID 3920 к формулированию 
аудиторских вопросов и позволяет избежать 
предвзятости аудиторских выводов.

Воспроизводимость исследования обе-
спечивается открытостью и верифициру-
емостью его эмпирической базы: все семь 
исследованных КиЭАМ, а также иные опу-
бликованы на официальных сайтах СП РФ 
и Федерального казначейства и доступны 
неограниченному кругу лиц. Методика раз-
работки матриц дизайна детально описана 
в разделе «Результаты»: последователь-

ность шести элементов (гипотеза, крите-
рий, метод, источники и ограничения, ин-
дикаторы нарушений, рекомендации) явля-
ется стандартизированной в соответствии 
с GUID 3920 и может быть воспроизведе-
на инспектором на аналогичной выборке 
КиЭАМ. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Специфика НИОКР как предмета го-
сударственного аудита (контроля). Пре-
жде чем перейти к методологии матриц 
дизайна, необходимо систематизировать 
характеристики НИОКР, принципиаль-
но отличающие их от большинства иных 
предметов государственного аудита (кон-
троля). Данные характеристики предопре-
деляют структуру матриц и их ограничения 
(табл. 1) [5, с. 385; 7, с. 341].

Таблица 1
Специфические характеристики НИОКР как предмета государственного аудита

Характеристика Содержание Следствие для аудита (контроля)

Вероятностный 
характер 
результата

Научный результат не может быть 
гарантирован на этапе планирова-
ния; отрицательный результат может 
иметь самостоятельную ценность 
при надлежащем документировании

Традиционный критерий «плани-
руемый результат достигнут» при-
меним с ограничениями; необхо-
дим дифференцированный подход 
к оценке фундаментальных и при-
кладных НИОКР

Нематериальность 
результатов

Результаты воплощаются в объектах 
интеллектуальной собственности 
(патентах, базах данных, конструк-
торской документации), стоимость 
которых не поддается объективной 
рыночной оценке по стандартным 
методикам

Требуется специализированная экс-
пертиза для оценки стоимости 
охраноспособных результатов 
интеллектуальной деятельности (да-
лее – РИД); необходим обязательный 
контроль их постановки на балансо-
вый учет в качестве нематериальных 
активов (далее – НМА)

Значительный 
временной лаг

Между завершением НИОКР и прак-
тическим внедрением результатов 
проходит в среднем 3–7 лет; для фун-
даментальных исследований цикл 
может составлять десятилетие

Оценить реальный вклад расходов 
на НИОКР в показатели государ-
ственных программ невозможно в  
рамках одного бюджетного цикла; 
необходим долгосрочный монито-
ринг

Необходимость от-
раслевой экспертизы

Объективная оценка научно-техни-
ческого уровня требует специали-
зированных отраслевых экспертов, 
которыми органы государственного 
финансового контроля, как правило, 
не располагают

Матрица дизайна должна явно ука-
зывать вопросы, требующие при-
влечения внешних экспертов, с  
описанием методики их отбора и  
критериев независимости

Двойственность 
правового режима 
результатов

РИД, созданные за счет бюджетных 
средств (охраноспособные результа-
ты интеллектуальной деятельности, 
подлежащие правовой охране), могут 
принадлежать государству, организа-
ции-исполнителю или совместно  – 
в зависимости от условий государ-
ственного контракта 

Необходим обязательный аудит 
правоустанавливающих документов 
на РИД; незакрепление прав госу-
дарства может означать утрату пу-
бличного актива

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования.
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Таблица 2
Типология гипотез матрицы дизайна для аудита (контроля) расходов на НИОКР

Направление Позитивная гипотеза Критическая гипотеза
Планирование 
ассигнований

«Нормативные затраты на НИОКР рас-
считаны в соответствии с утвержденны-
ми методиками и отклоняются от факти-
ческих расходов в допустимых пределах»

«Нормативные затраты содержат не-
обоснованно завышенные значения, что  
ведет к систематическому образованию 
неиспользованных остатков субсидий»

Законность 
расходов

«Акты приемки НИОКР содержат все 
обязательные реквизиты и описание 
фактически достигнутых результатов, 
а НМА поставлены на балансовый учет 
в установленные сроки»

«Акты приемки воспроизводят форму-
лировки ТЗ без описания конкретных 
результатов, что лишает возможности 
верифицировать факт их получения»

Эффективность 
расходов

«Результаты НИОКР, завершенных за  
счет бюджетных средств, применяются 
в практической деятельности в течение 
двух лет после приемки»

«Значительная доля результатов при-
нятых НИОКР не применяется прак-
тически и не передается другим субъ-
ектам в разумные сроки»

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования.

Совокупность данных характеристик 
формирует уникальный профиль рисков, 
не охватываемый стандартными контроль-
ными процедурами. Это подтверждается 
результатами практики: применение стан-
дартных инструментов аудита соответствия 
выявляет нарушения в оформлении доку-
ментов, но не позволяет оценить реальную 
научно-технологическую отдачу от расхо-
дов [1, с. 86–87; 8, с. 812–813]. Методоло-
гическим ответом на данный вызов служат 
матрицы дизайна, структурно закрепля-
ющие нестандартные методы [7, с. 342]  – 
бенчмаркинг, причинно-следственный ана-
лиз, привлечение отраслевой экспертизы.

Типология гипотез матрицы дизай-
на применительно к расходам на НИОКР. 
Принципиальным методологическим эле-
ментом матрицы дизайна является фор-
мулировка гипотезы  – предварительного 
суждения об ожидаемом состоянии объ-
екта контроля [4, с. 110; 9, с. 6]. В зависи-
мости от результатов предварительного 
изучения объекта гипотеза формулируется 
как позитивная (нет индикаторов наруше-
ний) или критическая (выявлены конкрет-
ные «сигналы»). Разработанная типология 
гипотез представлена в табл. 2.

Принципиально важно, что направ-
ленность гипотезы является не аксиомой, 
а следствием аналитических выводов пред-
варительного этапа. При отсутствии кон-
кретных индикаторов нарушений формули-
рование критической гипотезы «по умол-
чанию» ведет к предвзятости аудиторских 
выводов и нарушению принципа объектив-
ности государственного аудита (контроля), 
закрепленного в ISSAI 100 «Fundamental 
Principles of Public-Sector Auditing». На-
против, при наличии индикаторов наруше-
ний (систематических остатков субсидий, 

жалоб, данных предшествующих КиЭАМ) 
формулирование позитивной гипотезы при-
ведет к неполноте охвата рисков.

Матрицы дизайна для трех направле-
ний государственного аудита (контроля) 
расходов на НИОКР. На основе разработан-
ной типологии гипотез и анализа практики 
семи КиЭАМ составлены матрицы дизай-
на для трех направлений государственно-
го аудита (контроля) расходов на НИОКР 
(табл. 3) [7, с. 343–346; 10, с. 70]. В рамках 
одного КиЭАМ могут использоваться эле-
менты нескольких матриц, что обеспечива-
ет синергетический эффект от сочетания ау-
дита соответствия и аудита эффективности.

Планирование. Ключевой гипотезой 
данного направления является завышение 
нормативных затрат в государственных за-
даниях [2, с. 46–47; 10, с. 68]. Эмпирическим 
обоснованием данной гипотезы служат дан-
ные о систематических неиспользованных 
остатках субсидий: по трем ведущим ву-
зам совокупный остаток на 01.01.2025 со-
ставил 11,2 млрд руб.5, что является одним 
из индикаторов возможного завышения 
нормативных затрат и служит основани-
ем для постановки критической гипотезы 
1.2 и последующей ее проверки (причиной 
остатков могут также являться неисполнен-
ные контракты, несвоевременные постав-
ки или корректировки плана). Для данного 
направления специфическим методом яв-
ляется анализ ЕГИСУ НИОКР на предмет 
дублирования тематик.

5 Отчет о результатах контрольного мероприятия «Про-
верка деятельности ведущих образовательных учреждений 
высшего образования в части использования средств, вы-
деленных в 2021–2024 годах на финансовое обеспечение 
их деятельности», утвержден Коллегией СП РФ 29 октября 
2025 г. [Электронный ресурс]. URL: https://ach.gov.ru/upload/
iblock/2c4/sgiynrw1drjlc4rkbvncvx5cs7wvqou8/Otchet_
finansirovanie_vuzov.pdf (дата обращения: 10.03.2026).



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 8,  2026 

34

Та
бл
иц

а 
3

М
ат

ри
цы

 д
из

ай
на

 д
ля

 т
ре

х 
на

пр
ав

ле
ни

й 
го

су
да

рс
тв

ен
но

го
 ау

ди
та

 (к
он

тр
ол

я)
 р

ас
хо

до
в 

на
 Н

И
О

К
Р

Ги
по

те
за

 / 
 

ко
нт

ро
ль

ны
й 

во
пр

ос
Кр

ит
ер

ий
 п

ро
ве

рк
и

М
ет

од
 ау

ди
та

  
(к

он
тр

ол
я)

И
ст

оч
ни

ки
 д

ан
ны

х 
/  

ог
ра

ни
че

ни
я

Кл
ю

че
во

й 
ин

ди
ка

то
р 

на
ру

ш
ен

ия
Ре

ко
ме

нд
ац

ии

Н
ап

ра
вл

ен
ие

 1
. П

ла
ни

ро
ва

ни
е и

 о
бо

сн
ов

ан
ие

 б
ю

дж
ет

ны
х 

ас
си

гн
ов

ан
ий

 н
а Н

И
О

КР
1.

1.
 А

сс
иг

но
ва

ни
я 

не
  

об
ес

пе
че

ны
 

св
яз

ью
 

с 
пр

ио
ри

те
та

ми
 С

тр
а-

те
ги

и 
на

уч
но

-т
ех

но
-

ло
ги

че
ск

ог
о 

ра
зв

ит
ия

 
(д

ал
ее

 –
 С

Н
ТР

)

Ка
жд

ый
 г

ла
вн

ый
 р

ас
по

ря
-

ди
те

ль
 б

юд
же

тн
ых

 ср
ед

ст
в 

(д
ал

ее
 –

 Г
РБ

С)
 д

ок
ум

ен
-

та
ль

но
 п

од
тв

ер
жд

ае
т 

св
яз

ь 
за

пр
аш

ив
ае

мы
х 

ас
си

гн
ов

а-
ни

й 
с 

 п
ри

ор
ит

ет
ом

 С
Н

ТР
 

и 
 п

ок
аз

ат
ел

ям
и 

го
су

да
р-

ст
ве

нн
ой

 п
ро

гр
ам

мы

А
на

ли
з 

об
ос

но
ва

ни
й 

бю
дж

ет
ны

х 
ас

си
гн

ов
а-

ни
й;

 со
по

ст
ав

ле
ни

е с
 п

а-
сп

ор
та

ми
 

го
су

да
рс

тв
ен

-
ны

х 
пр

ог
ра

мм
 и

 С
Н

ТР
; 

эк
сп

ер
тн

ый
 

ан
ал

из
 

со
-

де
рж

ат
ел

ьн
ой

 св
яз

и

И
ст

оч
ни

ки
: о

бо
сн

ов
ан

ия
 б

ю
д-

же
тн

ых
 а

сс
иг

но
ва

ни
й 

(д
ал

ее
 –

 
О

БА
С)

 Г
РБ

С;
 п

ас
по

рт
а 

го
су

-
да

рс
тв

ен
ны

х 
пр

ог
ра

мм
; С

Н
ТР

. 
О

гр
ан

ич
ен

ие
: 

О
БА

С 
не

ре
дк

о 
со

де
рж

ат
 ш

аб
ло

нн
ые

 ф
ор

му
-

ли
ро

вк
и 

бе
з 

ра
ск

ры
ти

я 
ре

ал
ь-

но
го

 о
бо

сн
ов

ан
ия

Ш
аб

ло
нн

ые
 

фо
рм

у-
ли

ро
вк

и 
об

ос
но

ва
ни

й 
бю

дж
ет

ны
х 

ас
си

гн
ов

а-
ни

й 
бе

з с
од

ер
жа

те
ль

но
й 

св
яз

и 
с 

СН
ТР

; 
ид

ен
-

ти
чн

ые
 

фо
рм

ул
ир

ов
ки

 
у 

ра
зн

ых
 Г

РБ
С

За
кр

еп
ит

ь 
в 

по
ря

дк
е 

фо
рм

и-
ро

ва
ни

я 
О

БА
С 

об
яз

ат
ел

ьн
ое

 
со

от
не

се
ни

е 
ка

ж
до

й 
за

яв
ки

 
на

 
Н

И
О

КР
 

с 
ко

нк
ре

тн
ым

 
пр

ио
ри

те
то

м 
СН

ТР
; 

вв
ес

ти
 

пр
ед

ва
ри

те
ль

ны
й 

ко
нт

ро
ль

 
со

от
ве

тс
тв

ия
 О

БА
С 

ст
ра

те
ги

-
че

ск
им

 п
ри

ор
ит

ет
ам

1.
2.

 Н
ор

ма
ти

вн
ые

 з
а-

тр
ат

ы 
за

вы
ш

ен
ы 

– 
по

-
ро

ж
да

ю
т 

си
ст

ем
ат

ич
е-

ск
ие

 о
ст

ат
ки

 су
бс

ид
ий

О
тк

ло
не

ни
е 

но
рм

ат
ив

ов
 

от
 ф

ак
ти

че
ск

их
 р

ас
хо

до
в 

не
 

пр
ев

ыш
ае

т 
ус

та
но

в-
ле

нн
ог

о 
пр

ед
ел

а;
 н

ал
ич

ие
 

ме
то

ди
че

ск
ог

о 
об

ос
но

ва
-

ни
я 

ко
эф

фи
ци

ен
то

в 
вы

-
ра

вн
ив

ан
ия

До
ку

ме
нт

ал
ьн

ая
 

пр
о-

ве
рк

а 
ра

сч
ет

ов
 

но
рм

а-
ти

вн
ых

 
за

тр
ат

; 
ср

ав
-

не
ни

е 
с 

фа
кт

ич
ес

ки
ми

 
да

нн
ым

и;
 

бе
нч

ма
рк

ин
г 

по
 о

дн
от

ип
ны

м 
ор

га
ни

-
за

ци
ям

И
ст

оч
ни

ки
: 

Ра
сч

ет
ы

 н
ор

ма
-

ти
вн

ы
х 

за
тр

ат
 Г

РБ
С

; д
ан

ны
е 

бу
хг

ал
те

рс
ко

й 
от

че
тн

ос
ти

 о
б  

ис
по

лн
ен

ии
 

го
су

да
рс

тв
ен

-
ны

х 
за

да
ни

й.
 О

гр
ан

ич
ен

ие
: 

от
су

тс
тв

ие
 о

тк
ры

ты
х 

от
ра

с-
ле

вы
х 

бе
нч

ма
рк

ов
 н

ор
ма

ти
в-

ны
х 

за
тр

ат

Н
ор

ма
ти

вы
 в

ыш
е 

фа
к-

ти
че

ск
их

 
бе

з 
ме

то
ди

-
че

ск
ог

о 
об

ос
но

ва
ни

я;
 

си
ст

ем
ат

ич
ес

ки
е 

не
ис

-
по

ль
зо

ва
нн

ые
 

ос
та

тк
и 

су
бс

ид
ий

А
кт

уа
ли

зи
ро

ва
ть

 
ве

до
м-

ст
ве

нн
ые

 
ме

то
ди

ки
 

ра
сч

ет
а 

но
рм

ат
ив

ны
х 

за
тр

ат
 

с 
об

я-
за

те
ль

ны
м 

ис
по

ль
зо

ва
ни

ем
 

да
нн

ых
 о

 ф
ак

ти
че

ск
их

 р
ас

хо
-

да
х 

за
 п

ре
дш

ес
тв

ую
щ

ие
 го

ды
; 

ус
та

но
ви

ть
 п

ре
де

ль
ны

й 
ур

о-
ве

нь
 о

тк
ло

не
ни

я 
но

рм
ат

ив
ов

 
1.

3.
 Т

ем
ат

ик
и 

Н
И

О
КР

 
ду

бл
ир

ую
тс

я 
бе

з 
ан

а-
ли

за
 в

 Е
ди

но
й 

го
су

да
р-

ст
ве

нн
ой

 
ин

фо
рм

ац
и-

он
но

й 
си

ст
ем

е 
уч

ет
а 

Н
И

О
КР

 г
ра

жд
ан

ск
ог

о 
на

зн
ач

ен
ия

 
(д

ал
ее

 
– 

ЕГ
И

СУ
 Н

И
О

КР
)

Н
ал

ич
ие

 
до

ку
ме

нт
ал

ьн
о 

по
дт

ве
рж

де
нн

ог
о 

ан
ал

из
а 

ду
бл

ир
ов

ан
ия

 в
 Е

ГИ
СУ

 
Н

И
О

КР
; 

от
су

тс
тв

ие
 

те
-

ма
ти

к,
 

ан
ал

ог
ич

ны
х 

те
-

ку
щ

им
/за

ве
рш

ен
ны

м 
Н

И
-

О
КР

 д
ру

ги
х 

ГР
БС

П
ер

ек
ре

ст
ны

й 
ан

ал
из

 
те

ма
ти

к 
в 

ЕГ
И

СУ
 Н

И
-

О
КР

; 
ср

ав
ни

те
ль

ны
й 

ан
ал

из
 т

ех
ни

че
ск

их
 з

а-
да

ни
й;

 п
ро

ве
рк

а н
ал

ич
ия

 
вн

ут
ре

нн
их

 р
ег

ла
ме

нт
ов

 
пр

ов
ер

ки
 д

уб
ли

ро
ва

ни
я 

у 
ГР

БС

И
ст

оч
ни

ки
: 

Да
нн

ые
 

ЕГ
И

СУ
 

Н
И

О
КР

; 
те

хн
ич

ес
ки

е 
за

да
ни

я 
пл

ан
ир

уе
мы

х 
Н

И
О

КР
. 

О
гр

а-
ни

че
ни

е:
 

не
по

лн
от

а 
ЕГ

И
СУ

 
Н

И
О

КР
 –

 ч
ас

ть
 с

ве
де

ни
й 

вн
о-

си
тс

я 
с 

на
ру

ш
ен

ие
м 

ср
ок

ов
, 

чт
о 

за
тр

уд
ня

ет
 а

на
ли

з 
ду

бл
и-

ро
ва

ни
я

Те
ма

ти
ки

 с
 с

ущ
ес

тв
ен

-
но

 с
хо

ж
им

 п
ре

дм
ет

ом
 

у 
ра

зн
ых

 Г
РБ

С 
бе

з 
до

-
ку

ме
нт

ал
ьн

ых
 о

бо
сн

о-
ва

ни
й 

от
су

тс
тв

ия
 

ду
-

бл
ир

ов
ан

ия

Ус
та

но
ви

ть
 

об
яз

ат
ел

ьн
ую

 
пр

ов
ер

ку
 

от
су

тс
тв

ия
 

ду
бл

и-
ро

ва
ни

я 
в 

ЕГ
И

СУ
 

Н
И

О
КР

 
ка

к 
ус

ло
ви

е 
вк

лю
че

ни
я 

Н
И

-
О

КР
 

в 
О

БА
С;

 
ра

зр
аб

от
ат

ь 
ав

то
ма

ти
зи

ро
ва

нн
ый

 
мо

ду
ль

 
по

ис
ка

 д
уб

ли
ро

ва
ни

я

Н
ап

ра
вл

ен
ие

 2
. З

ак
он

но
ст

ь 
и 

це
ле

во
й 

ха
ра

кт
ер

 и
сп

ол
ьз

ов
ан

ия
 ср

ед
ст

в 
фе

де
ра

ль
но

го
 б

ю
дж

ет
а н

а Н
И

О
КР

2.
1.

 П
ер

ви
чн

ая
 д

ок
у-

ме
нт

ац
ия

 п
о 

Н
И

О
КР

 
не

 с
од

ер
ж

ит
 о

пи
са

ни
я 

фа
кт

ич
ес

ки
 д

ос
ти

гн
у-

ты
х 

ре
зу

ль
та

то
в

А
кт

ы 
пр

ие
мк

и 
со

от
ве

т-
ст

ву
ю

т 
ч.

 2
 с

т. 
9 

Ф
ед

е-
ра

ль
но

го
 з

ак
он

а 
№

 4
02

-
Ф

З;
 о

пи
са

ни
е к

он
кр

ет
ны

х 
до

ст
иг

ну
ты

х 
ре

зу
ль

та
-

то
в;

 р
ег

ис
тр

ац
ия

 о
тч

ет
ов

 
в 

ЕГ
И

СУ
 Н

И
О

КР

До
ку

ме
нт

ал
ьн

ая
 

пр
о-

ве
рк

а 
ак

то
в 

пр
ие

мк
и;

 
пр

ов
ер

ка
 

ре
ги

ст
ра

ци
и 

в 
ЕГ

И
СУ

 Н
И

О
КР

; а
на

-
ли

з 
по

ря
дк

а 
пр

ие
мк

и 
Н

И
О

КР
 у

 Г
РБ

С

И
ст

оч
ни

ки
: а

кт
ы 

пр
ие

мк
и 

Н
И

-
О

КР
; д

ан
ны

е 
ЕГ

И
СУ

 Н
И

О
КР

 
о 

ст
ат

ус
е 

ре
ги

ст
ра

ци
и 

от
че

то
в.

 
О

гр
ан

ич
ен

ие
: о

це
нк

а 
со

де
рж

а-
те

ль
но

ст
и 

оп
ис

ан
ия

 р
ез

ул
ьт

а-
то

в 
тр

еб
уе

т 
пр

ив
ле

че
ни

я 
от

-
ра

сл
ев

ых
 эк

сп
ер

то
в

А
кт

ы 
во

сп
ро

из
во

дя
т 

те
хн

ич
ес

ко
е 

за
да

ни
е 

бе
з 

оп
ис

ан
ия

 р
ез

ул
ьт

а-
то

в;
 о

тч
ет

ы 
не

 з
ар

ег
и-

ст
ри

ро
ва

ны
 в

 Е
ГИ

СУ
 

Н
И

О
КР

 в
 у

ст
ан

ов
ле

н-
ны

е с
ро

ки

Вв
ес

ти
 

ти
по

вы
е 

тр
еб

ов
ан

ия
 

к 
со

де
рж

ан
ию

 а
кт

ов
 п

ри
ем

ки
 

Н
И

О
КР

 с
 о

пи
са

ни
ем

 д
ос

ти
г-

ну
ты

х 
ха

ра
кт

ер
ис

ти
к;

 у
ст

ан
о-

ви
ть

 р
ег

ис
тр

ац
ию

 в
 Е

ГИ
СУ

 
Н

И
О

КР
 к

ак
 у

сл
ов

ие
 о

пл
ат

ы
 

ра
бо

т
2.

2.
 Н

М
А

, 
со

зд
ан

ны
е 

за
 

сч
ет

 
бю

дж
ет

ны
х 

ср
ед

ст
в, 

не
 п

ос
та

вл
ен

ы
 

на
 б

ал
ан

со
вы

й 
уч

ет

П
ос

та
но

вк
а 

на
 у

че
т 

ох
ра

-
но

сп
ос

об
ны

х 
ре

зу
ль

та
то

в 
в т

еч
ен

ие
 3 

ме
ся

це
в с

 да
ты

 
пр

ие
мк

и*
; 

со
от

ве
тс

тв
ие

 
да

нн
ых

 
бу

хг
ал

те
рс

ко
го

 
уч

ет
а 

да
нн

ым
 Р

ос
па

те
нт

а 
и 

 Е
ГИ

СУ
 Н

И
О

КР

И
нв

ен
та

ри
за

ци
я 

Н
М

А
; 

ан
ал

из
 

бу
хг

ал
те

рс
ки

х 
ре

ги
ст

ро
в;

 
пр

ов
ер

ка
 

да
нн

ых
 Р

ос
па

те
нт

а;
 с

о-
по

ст
ав

ле
ни

е 
с 

ЕГ
И

СУ
 

Н
И

О
КР

И
ст

оч
ни

ки
: 

да
нн

ые
 

бу
хг

ал
-

те
рс

ки
х 

ре
ги

ст
ро

в;
 

св
ед

ен
ия

 
Ро

сп
ат

ен
та

; 
ре

ес
тр

 
ЕГ

И
СУ

 
Н

И
О

КР
. 

О
гр

ан
ич

ен
ие

: 
дл

и-
те

ль
но

ст
ь 

ад
ми

ни
ст

ра
ти

вн
ых

 
пр

оц
ед

ур
 р

ег
ис

тр
ац

ии
 Р

И
Д

За
ве

рш
ен

ны
е 

Н
И

О
КР

 
с 

ох
ра

но
сп

ос
об

ны
ми

 
ре

зу
ль

та
та

ми
 н

е 
от

ра
-

же
ны

 н
а 

сч
ет

е 
Н

М
А

; 
ра

сх
ож

де
ни

е 
чи

сл
а 

па
те

нт
ов

 Р
ос

па
те

нт
а 

и  
Н

М
А

 н
а б

ал
ан

се

Вк
лю

чи
ть

 
ин

ве
нт

ар
из

ац
ию

 
Н

М
А

 в
 п

ро
гр

ам
мы

 в
се

х 
Ки

Э-
А

М
 п

о 
Н

И
О

КР
; о

бя
за

ть
 Г

РБ
С

 
ве

ст
и 

ре
ес

тр
 с

оз
да

ва
ем

ых
 о

х-
ра

но
сп

ос
об

ны
х 

ре
зу

ль
та

то
в



 ФУНДАМЕНТАЛЬНЫЕ ИССЛЕДОВАНИЯ    № 8,  2026 

35

Ги
по

те
за

 / 
 

ко
нт

ро
ль

ны
й 

во
пр

ос
Кр

ит
ер

ий
 п

ро
ве

рк
и

М
ет

од
 ау

ди
та

  
(к

он
тр

ол
я)

И
ст

оч
ни

ки
 д

ан
ны

х 
/  

ог
ра

ни
че

ни
я

Кл
ю

че
во

й 
ин

ди
ка

то
р 

на
ру

ш
ен

ия
Ре

ко
ме

нд
ац

ии
2.

3.
 

Вн
еб

ю
дж

ет
но

е 
со

ф
и

н
ан

си
р

о
ва

-
ни

е 
не

 
пр

ив
ле

ка
ет

ся
 

в 
ус

та
но

вл
ен

но
м 

об
ъ-

ем
е

Ф
ак

ти
че

ск
ое

 п
ри

вл
еч

ен
ие

 
вн

еб
ю

дж
ет

ны
х 

ср
ед

ст
в 

в  
об

ъе
ме

, 
ус

та
но

вл
ен

но
м 

пр
ав

ил
ам

и 
пр

ед
ос

та
вл

ен
ия

 
су

бс
ид

ии
 и

 с
ог

ла
ш

ен
ие

м;
 

до
ку

ме
нт

ал
ьн

ое
 п

од
тв

ер
ж-

де
ни

е и
ст

оч
ни

ко
в

До
ку

ме
нт

ал
ьн

ая
 

пр
о-

ве
рк

а 
пе

рв
ич

ны
х 

до
ку

-
ме

нт
ов

 о
 вн

еб
ю

дж
ет

ны
х 

ср
ед

ст
ва

х;
 а

на
ли

з 
ба

н-
ко

вс
ки

х 
вы

пи
со

к 
и 

до
-

го
во

ро
в 

с 
па

рт
не

ра
ми

; 
вс

тр
еч

ны
е п

ро
ве

рк
и

И
ст

оч
ни

ки
: 

пе
рв

ич
ны

е 
до

-
ку

ме
нт

ы 
о 

пр
ив

ле
че

ни
и 

вн
е-

бю
дж

ет
ны

х 
ср

ед
ст

в;
 д

ог
ов

ор
ы

 
с 

па
рт

не
ра

ми
-с

ои
нв

ес
то

ра
ми

. 
О

гр
ан

ич
ен

ие
: с

ло
ж

но
ст

ь 
ве

ри
-

фи
ка

ци
и 

ре
ал

ьн
ог

о 
ис

то
чн

ик
а 

пр
и 

на
ли

чи
и 

ко
св

ен
ны

х 
фо

рм
 

со
фи

на
нс

ир
ов

ан
ия

Д
ек

ла
ри

ру
ем

ое
 

со
фи

-
на

нс
ир

ов
ан

ие
 

не
 

по
д-

тв
ер

жд
ае

тс
я 

пе
рв

ич
ны

-
ми

 д
ок

ум
ен

та
ми

; 
ср

ед
-

ст
ва

, з
ая

вл
ен

ны
е к

ак
 вн

е-
бю

дж
ет

ны
е, 

фа
кт

ич
ес

ки
 

яв
ля

ю
тс

я 
бю

дж
ет

ны
ми

 
из

 др
уг

ог
о и

ст
оч

ни
ка

Ко
нк

ре
ти

зи
ро

ва
ть

 в
 п

ра
ви

ла
х 

пр
ед

ос
та

вл
ен

ия
 с

уб
си

ди
и 

до
-

пу
ст

им
ые

 ф
ор

мы
 в

не
бю

дж
ет

-
но

го
 с

оф
ин

ан
си

ро
ва

ни
я;

 в
ве

-
ст

и 
по

эт
ап

ны
й 

мо
ни

то
ри

нг
 

ег
о ф

ак
ти

че
ск

ог
о п

ри
вл

еч
ен

ия
 

в 
хо

де
 в

ып
ол

не
ни

я 
Н

И
О

КР

Н
ап

ра
вл

ен
ие

 3
. Э

фф
ек

ти
вн

ос
ть

 и
сп

ол
ьз

ов
ан

ия
 ср

ед
ст

в 
фе

де
ра

ль
но

го
 б

ю
дж

ет
а н

а Н
И

О
КР

3.
1.

 З
на

чи
те

ль
на

я 
до

ля
 

ре
зу

ль
та

то
в 

Н
И

О
КР

 
не

 п
ри

ме
ня

ет
ся

 п
ра

к-
ти

че
ск

и 
и 

не
 п

ер
ед

а-
ет

ся
 д

ру
ги

м 
су

бъ
ек

та
м 

в 
ра

зу
мн

ые
 ср

ок
и

До
ку

ме
нт

ал
ьн

ое
 

по
д-

тв
ер

ж
де

ни
е 

пр
ак

ти
че

ск
о-

го
 

ис
по

ль
зо

ва
ни

я 
(а

кт
ы

 
вн

ед
ре

ни
я,

 л
иц

ен
зи

он
ны

е 
до

го
во

ры
, 

от
че

ты
 о

 к
ом

-
ме

рц
иа

ли
за

ци
и)

 

А
на

ли
з 

до
ку

ме
нт

ов
 

о 
пр

ак
ти

че
ск

ом
 и

сп
ол

ь-
зо

ва
ни

и;
 за

пр
ос

ы 
в о

рг
а-

ни
за

ци
и-

ис
по

лн
ит

ел
и;

 
ан

ал
из

 
ли

це
нз

ио
нн

ых
 

до
го

во
ро

в;
 

со
по

ст
ав

ле
-

ни
е с

 Е
ГИ

СУ
 Н

И
О

КР

И
ст

оч
ни

ки
: о

тч
ет

ы 
об

 и
сп

ол
ь-

зо
ва

ни
и 

ре
зу

ль
та

то
в 

Н
И

О
КР

; 
ли

це
нз

ио
нн

ые
 д

ог
ов

ор
ы;

 д
ан

-
ны

е 
ЕГ

И
СУ

 Н
И

О
КР

. О
гр

ан
и-

че
ни

е:
 

дл
ит

ел
ьн

ый
 

ин
но

ва
-

ци
он

ны
й 

ци
кл

 д
ля

 ф
ун

да
ме

н-
та

ль
ны

х 
ис

сл
ед

ов
ан

ий

О
тс

ут
ст

ви
е 

до
ку

ме
н-

та
ль

ны
х 

св
ид

ет
ел

ьс
тв

 
пр

им
ен

ен
ия

 п
о 

зн
ач

и-
те

ль
но

й 
до

ле
 п

ри
ня

ты
х 

Н
И

О
КР

 (
са

мо
 п

о 
се

бе
 

не
 о

зн
ач

ае
т 

от
су

тс
тв

ия
 

ре
зу

ль
та

та
, 

од
на

ко
 

яв
-

ля
ет

ся
 о

сн
ов

ан
ие

м 
дл

я  
ан

ал
из

а 
пр

ич
ин

 и
 о

це
н-

ки
 р

ис
ка

 н
ер

ез
ул

ьт
ат

ив
-

но
ст

и 
ра

сх
од

ов
)

Ус
та

но
ви

ть
 о

бя
за

те
ль

но
е 

по
д-

тв
ер

ж
де

ни
е п

ра
кт

ич
ес

ко
го

 и
с-

по
ль

зо
ва

ни
я 

ре
зу

ль
та

то
в 

в 
те

-
че

ни
е о

пр
ед

ел
ен

но
го

 п
ер

ио
да

; 
вв

ес
ти

 «
ре

зу
ль

та
ти

вн
ос

ть
 вн

е-
др

ен
ия

» 
ка

к 
кр

ит
ер

ий
 о

це
нк

и 
эф

фе
кт

ив
но

ст
и 

ГР
БС

3.
2.

 Ф
ак

ти
че

ск
ие

 п
о-

ка
за

те
ли

 Н
И

О
КР

 с
и-

ст
ем

ат
ич

ес
ки

 
от

кл
о-

ня
ю

тс
я 

от
 п

ла
но

вы
х

До
ст

иж
ен

ие
 

в 
ус

та
но

в-
ле

нн
ые

 с
ро

ки
 в

се
х 

по
ка

-
за

те
ле

й 
го

су
да

рс
тв

ен
но

го
 

за
да

ни
я; 

по
дт

ве
рж

де
ни

е 
пу

бл
ик

ац
ий

 б
аз

ам
и 

W
oS

/
Sc

op
us

; о
хр

ан
ны

е д
ок

ум
ен

-
ты

 Р
ос

па
те

нт
а п

о 
па

те
нт

ам

До
ку

ме
нт

ал
ьн

ая
 

пр
о-

ве
рк

а 
ак

то
в;

 с
ве

рк
а 

пу
-

бл
ик

ац
ий

 с
 б

аз
ам

и 
W

oS
/

Sc
op

us
; 

ан
ал

из
 

ох
ра

н-
ны

х 
до

ку
ме

нт
ов

; о
це

нк
а 

со
от

ве
тс

тв
ия

 
ви

да
 

ре
-

зу
ль

та
та

 п
ла

но
во

му

И
ст

оч
ни

ки
: 

ак
ты

 
пр

ие
мк

и;
 

ба
зы

 
да

нн
ых

 
W

oS
/S

co
pu

s, 
РИ

Н
Ц

; 
до

ку
ме

нт
ы 

Ро
сп

ат
ен

-
та

. 
О

гр
ан

ич
ен

ие
: 

во
зм

ож
ны

й 
вр

ем
ен

но
й 

ла
г м

еж
ду

 за
ве

рш
е-

ни
ем

 Н
И

О
КР

 и
 р

ег
ис

тр
ац

ие
й 

пу
бл

ик
ац

ии

Си
ст

ем
ат

ич
ес

ко
е 

не
до

-
ст

иж
ен

ие
 п

ок
аз

ат
ел

ей
; 

пу
бл

ик
ац

ии
 в

 и
зд

ан
и-

ях
, 

не
 и

нд
ек

си
ру

ем
ых

 
в 

W
oS

/S
co

pu
s; 

по
дм

ен
а 

од
ни

х 
ви

до
в 

ре
зу

ль
та

-
то

в 
др

уг
им

и

Вв
ес

ти
 п

ро
ме

ж
ут

оч
ны

й 
ко

н-
тр

ол
ь 

до
ст

иж
ен

ия
 

по
ка

за
-

те
ле

й;
 

ра
зр

аб
от

ат
ь 

си
ст

ем
у 

по
сл

ед
ст

ви
й 

пр
и 

си
ст

ем
ат

и-
че

ск
ом

 н
ед

ос
ти

же
ни

и 
по

ка
за

-
те

ле
й

3.
3.

 
ЕГ

И
СУ

 
Н

И
О

КР
 

не
 о

бе
сп

еч
ив

ае
т 

по
л-

но
ты

 и
 д

ос
то

ве
рн

ос
ти

 
св

ед
ен

ий
 о

 в
ып

ол
не

н-
ны

х 
Н

И
О

КР

До
ля

 
за

ве
рш

ен
ны

х 
Н

И
-

О
КР

 
с 

ак
ту

ал
из

ир
ов

ан
-

ны
ми

 с
ве

де
ни

ям
и 

в 
ЕГ

И
-

СУ
 Н

И
О

КР
 –

 н
е 

ме
не

е 
95

 
%

**
; 

со
от

ве
тс

тв
ие

 
да

нн
ых

 п
ер

ви
чн

ым
 д

ок
у-

ме
нт

ам

А
на

ли
з 

ЕГ
И

СУ
 Н

И
О

КР
 

на
 п

ре
дм

ет
 п

ол
но

ты
 д

ан
-

ны
х;

 в
ыб

ор
оч

на
я 

св
ер

ка
 

с 
пе

рв
ич

ны
ми

 д
ок

ум
ен

-
та

ми
; о

це
нк

а 
ср

ок
ов

 в
не

-
се

ни
я с

ве
де

ни
й

И
ст

оч
ни

ки
: 

да
нн

ые
 

ЕГ
И

СУ
 

Н
И

О
КР

; 
но

рм
ат

ив
на

я 
до

ку
-

ме
нт

ац
ия

. 
О

гр
ан

ич
ен

ие
: 

во
з-

мо
ж

но
ст

ь 
пр

ов
ер

ки
 д

ос
то

ве
р-

но
ст

и 
ог

ра
ни

че
на

 
об

ъе
мо

м 
да

нн
ых

 Е
ГИ

СУ
 Н

И
О

КР

До
ля

 
Н

И
О

КР
 

с 
не

-
ак

ту
ал

из
ир

ов
ан

ны
м

и 
св

ед
ен

ия
ми

 
пр

ев
ыш

а-
ет

 
20

 
%

**
*;

 
ра

сх
ож

-
де

ни
е 

да
нн

ых
 Е

ГИ
СУ

 
Н

И
О

КР
 и

 п
ер

ви
чн

ых
 

до
ку

ме
нт

ов
 

по
 

су
щ

е-
ст

ве
нн

ым
 п

ар
ам

ет
ра

м

П
ро

ве
ст

и 
мо

де
рн

из
ац

ию
 

ЕГ
И

СУ
 Н

И
О

КР
 с

 д
об

ав
ле

-
ни

ем
 ф

ун
кц

ии
 о

тс
ле

ж
ив

ан
ия

 
ст

ат
ус

а 
вн

ед
ре

ни
я 

РИ
Д;

 у
ст

а-
но

ви
ть

 п
ер

со
на

ль
ну

ю
 о

тв
ет

-
ст

ве
нн

ос
ть

 д
ол

ж
но

ст
ны

х 
ли

ц 
ГР

БС
 

П
ри

ме
ча

ни
е:

 с
ос

та
вл

ен
а 

ав
то

ра
ми

 п
о 

ма
те

ри
ал

ам
 G

U
ID

 3
92

0 
«T

he
 P

er
fo

rm
an

ce
 A

ud
iti

ng
 P

ro
ce

ss
»,

 м
ет

од
ич

ес
ки

х 
ре

ко
ме

нд
ац

ий
 С

П
 Р

Ф
 п

о 
пр

им
ен

ен
ию

 
ау

ди
та

 э
фф

ек
ти

вн
ос

ти
 и

 р
ез

ул
ьт

ат
ов

 К
иЭ

А
М

.
* 

– 
С

ро
к 

оп
ре

де
ле

н 
по

 а
на

ло
ги

и 
с 

пе
ри

од
ом

, у
ст

ан
ов

ле
нн

ы
м 

дл
я 

пр
ин

ят
ия

 к
 у

че
ту

 и
ны

х 
об

ъе
кт

ов
 н

еф
ин

ан
со

вы
х 

ак
ти

во
в 

в 
со

от
ве

тс
тв

ии
 с

 Ф
ед

ер
ал

ьн
ы

м 
ст

ан
да

рт
ом

 б
ух

га
лт

ер
ск

ог
о 

уч
ет

а 
го

су
да

рс
тв

ен
ны

х 
фи

на
нс

ов
 «

Н
ем

ат
ер

иа
ль

ны
е 

ак
ти

вы
»,

 у
тв

ер
ж

де
нн

ы
м 

пр
ик

аз
ом

 М
ин

ис
те

рс
тв

а 
фи

на
нс

ов
 Р

ос
си

йс
ко

й 
Ф

ед
е-

ра
ци

и 
от

 1
5 

но
яб

ря
 2

01
9 

г. 
№

 1
81

н.
**

 –
 П

ор
ог

ов
ое

 зн
ач

ен
ие

 9
5 

%
 п

ри
ня

то
 п

о 
ан

ал
ог

ии
 с

 д
оп

ус
ти

мы
м 

ур
ов

не
м 

по
лн

от
ы

 д
ан

ны
х 

в 
го

су
да

рс
тв

ен
ны

х 
ин

фо
рм

ац
ио

нн
ы

х 
си

ст
ем

ах
.

**
* 

– 
П

ор
ог

 и
нд

ик
ат

ор
а 

в 
20

 %
 с

оо
тв

ет
ст

ву
ет

 у
ро

вн
ю

 с
ущ

ес
тв

ен
но

ст
и,

 о
бщ

еп
ри

ня
то

му
 в

 ау
ди

то
рс

ко
й 

пр
ак

ти
ке

.

О
ко
нч

ан
ие
 т
аб
л.
 3



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 8,  2026 

36

Законность. Наиболее значимой гипоте-
зой является ненадлежащее оформление пер-
вичной документации по НИОКР [2, с. 46]: 
акты приемки 99 НИР содержат формаль-
ное подтверждение выполнения работ, од-
нако документального подтверждения прак-
тического применения результатов НИОКР 
(в том числе как охраноспособных РИД 
или иных объектов, пригодных к введению 
в хозяйственный оборот) не представлено6. 
Критерием проверки служит соответствие 
актов требованиям ч. 2 ст. 9 Федерально-
го закона от 06 декабря 2011  г. №  402-ФЗ  
«О бухгалтерском учете», прежде всего  – 
наличие описания конкретных достигнутых 
результатов, а не воспроизведение требова-
ний технического задания.

Эффективность. Центральной гипо-
тезой является систематическое неисполь-
зование результатов НИОКР [3, с. 46–50; 
11, с. 35–36]. Специфическим методологи-
ческим требованием при проверке данной 
гипотезы является дифференцированный 
подход к временному горизонту оценки: 
двухлетний горизонт обоснован для при-
кладных разработок и опытно-конструктор-
ских работ, тогда как для фундаментальных 
исследований стандартный горизонт внедре-
ния составляет 5–10 лет [4, с. 198; 12, с. 48]. 
Матрица должна явно обосновывать приня-
тый горизонт оценки.

Специфические требования к матри-
цам дизайна при аудите НИОКР. На осно-
вании проведенного исследования сформу-
лированы пять специфических требований, 
отличающих матрицы дизайна для аудита 
(контроля) НИОКР от стандартных матриц 
аудита эффективности.

Требование 1: дифференциация по типу 
НИОКР. Матрицы должны различать подхо-
ды к фундаментальным исследованиям, при-
кладным исследованиям и опытно-конструк-
торским разработкам [8, с. 810; 11, с. 35]:  
критерии оценки, временные горизонты 
и ожидаемые типы результатов принципи-
ально различны. Применение единой ма-
трицы без данной дифференциации ведет 
к методологически некорректным выводам – 
в частности, к неоправданной критике фун-

6 Отчет о результатах контрольного мероприятия «Про-
верка использования средств федерального бюджета, выде-
ленных в 2022–2023 годах и истекшем периоде 2024 года 
федеральному государственному образовательному бюд-
жетному учреждению высшего образования «Финансовый 
университет при Правительстве Российской Федерации» 
в виде субсидий на финансовое обеспечение выполнения 
государственного задания, на иные цели и на капитальные 
вложения в объекты государственной собственности», ут-
вержден Коллегией СП РФ 26 сентября 2025 г. [Электрон-
ный ресурс]. URL: https://ach.gov.ru/upload/iblock/a2d/uw3
lx1fhp2jy6etpisue47gmeljw15hr/Otchet-KM-Finuniversitet-_
OBRAZOVANIE_-GOSUPRAVLENIE_.pdf (дата обраще-
ния: 10.03.2026).

даментальных исследований за отсутствие 
немедленных практических результатов.

Требование 2: встроенная экспертная 
составляющая. Матрица должна содержать 
явное указание на вопросы, требующие 
привлечения отраслевых экспертов, с опи-
санием методики их отбора, критериев не-
зависимости и порядка оформления заклю-
чений [13, с. 35–36]. Без данного элемента 
невозможна проверка качественных пара-
метров результатов НИОКР – в частности, 
соответствия технических характеристик 
опытного образца требованиям техническо-
го задания государственного контракта.

Требование 3: аудит государственных 
информационных систем как самостоятель-
ного предмета. Например, ЕГИСУ НИОКР 
должна рассматриваться не только как ис-
точник данных, но и как самостоятельный 
предмет аудита (контроля). Это обусловле-
но тем, что ненадлежащее функционирова-
ние системы7 лишает государство возмож-
ности мониторинга совокупного результата 
расходов на НИОКР, делая бессодержатель-
ными все прочие элементы контрольного 
или экспертно-аналитического мероприя-
тия [14, с. 28–30].

Требование 4: учет жизненного цик-
ла НИОКР. Выбор временного горизонта 
для оценки практического использования 
результатов должен обосновываться спец-
ификой тематики и типом НИОКР [4, с. 198; 
12, с. 48]. Отсутствие данного обоснования 
в матрице ведет либо к искусственному за-
нижению выявленных проблем (при слиш-
ком коротком горизонте), либо к невозмож-
ности практического применения выводов 
(при слишком длинном горизонте, выходя-
щем за рамки среднесрочного бюджетно-
го планирования).

Требование 5: интеграция с видами ау-
дита. Матрица дизайна для аудита НИОКР 
должна обеспечивать одновременный охват 
аудита соответствия (блок направления 2) 
и аудита эффективности (блок направления 3)  
[7, с. 344; 10, с. 72; 15, с. 159]. Раздельное 
применение ведет к неполноте контроль-
ного воздействия: аудит соответствия фик-
сирует формальные нарушения в докумен-
тации, тогда как аудит эффективности оце-
нивает реальный научно-технологический 
результат. Только в совокупности они фор-
мируют целостную картину состояния рас-
ходов на НИОКР.

7  Отчет о результатах экспертно-аналитического 
мероприятия «Аудит реализации мер государственной 
поддержки инновационной деятельности по созданию 
и развитию инновационной инфраструктуры в 2019–
2023 годах (при необходимости в более ранний период)», 
утвержден Коллегией СП РФ 26 декабря 2024 г. [Электронный 
ресурс]. URL: https://ach.gov.ru/upload/iblock/1ae/uqiqpf7jdy4
7xmk3hqju288preoxmf2q.pdf (дата обращения: 10.03.2026).
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Выводы
Проведенное исследование позволяет 

сформулировать следующие выводы. 
1. НИОКР обладают пятью специфиче-

скими характеристиками как предмет госу-
дарственного аудита, которые предопреде-
ляют недостаточность стандартных кон-
трольных процедур и требуют применения 
специализированного методологического 
инструментария. Центральными из этих 
характеристик являются вероятностность 
результата и значительный временной лаг 
до практического внедрения.

2. Матрицы дизайна обеспечивают прин-
ципиальные методологические преимуще-
ства: структурную определенность крите-
риев проверки, явное указание ограничений 
контроля и избежание предвзятости аудитор-
ских выводов. Разработанная типология ги-
потез (позитивные и критические) позволяет 
корректно адаптировать программу аудита 
(контроля) к конкретному предмету на осно-
ве данных предварительного этапа.

3. Разработанные матрицы дизайна 
для трех направлений аудита (контроля) рас-
ходов на НИОКР обеспечивают системный 
охват всего расходного цикла. Работоспо-
собность разработанных матриц подтверж-
дается их апробацией на материалах семи 
КиЭАМ СП РФ и Федерального казначей-
ства: каждый контрольный вопрос матрицы 
находит прямое фактическое подтвержде-
ние в конкретных мероприятиях, а выяв-
ленные в ходе этих мероприятий наруше-
ния и индикаторы рисков воспроизводятся 
именно теми элементами матриц, для обна-
ружения которых они предназначены. 

4. Необходимо рассмотреть норматив-
ное закрепление применения матриц дизай-
на при подготовке программ КиЭАМ в сфе-
ре НИОКР как в рамках стандартов внеш-
него государственного аудита (контроля), 
так и в стандартах и ведомственных актов 
органов внутреннего государственного фи-
нансового контроля.
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В данной статье рассматриваются вопросы депозитной деятельности коммерческих банков, связанные 
с заимствованием денежных средств у юридических и физических лиц и формированием депозитного порт-
феля для осуществления финансово-кредитных операций по извлечению прибыли. Повышение роли депо-
зитов граждан и организаций в обеспечении финансирования банковского бизнеса и решении проблемы 
дефицита финансовых ресурсов, также усиление важности качественного состава депозитного портфеля 
банков обусловили выбор темы исследования, актуальность которой подчеркивается процессами изменения 
динамики и структуры депозитов, рисками увеличения доли и размера краткосрочных депозитов, при сни-
жении доли «длинных денег» в распоряжении кредитных организаций. Целью проведения исследования 
является осуществление анализа динамики и структуры банковских депозитов за период с начала 2022 г. 
по настоящее время, обоснование необходимости оценки депозитоспособности коммерческих банков и их 
клиентов, определение путей укрепления депозитных отношений, разработка предложений, направленных 
на улучшение качества депозитного портфеля банков. В процессе исследования применялись методы ана-
лиза, синтеза, сравнения, описания, классификации. В исследуемый период отмечается снижение качества 
депозитного портфеля коммерческих банков, в значительной мере обусловленное, по мнению автора, недо-
статочной аналитической, маркетинговой и коммуникативной работой менеджмента банка, не использую-
щего процедуру оценки депозитоспособности. Оценка депозитоспособности рассматривается как основа 
банковского депозитования как отрасли, обеспечивающей формирование ресурсной базы для развития кре-
дитно-инвестиционного потенциала банковской сферы. Раскрывается взаимосвязь между оценкой депозито-
способности депозиторов – юридических и физических лиц и возможностями формирования устойчивой де-
позитной базы коммерческих банков в необходимых размерах и надлежащего качества. Предлагаются пути 
анализа депозитоспособности депозитных стейкхолдеров-инвесторов и подчеркивается необходимость 
разработки методик оценки депозитоспособности отдельных институтов финансового рынка и существую-
щих страт депозитных стейкхолдеров.

Ключевые слова: депозиты, депозитование, депозитоспособность, инвесторы, банки, депозитные 
стейкхолдеры, сберегатели, депозитные отношения, депозитный портфель
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This article discusses the issues of deposit activities of commercial banks related to borrowing funds from 
legal entities and individuals and forming a deposit portfolio for carrying out financial and credit operations aimed 
at generating profits. The increasing role of citizens’ and organizations’ deposits in financing banking business 
and addressing the issue of financial resource scarcity, as well as the growing importance of the quality of banks’ 
deposit portfolios, have led to the selection of this research topic, which is relevant due to the changing dynamics 
and structure of deposits, the risks of increasing the share and size of short-term deposits, and the decrease in the 
share of “long-term money” available to credit institutions. The purpose of the study is to analyze the dynamics 
and structure of bank deposits for the period from the beginning of 2022 to the present, to justify the need to assess 
the deposit capacity of commercial banks and their clients, to identify ways to strengthen deposit relations, and to 
develop proposals aimed at improving the quality of banks’ deposit portfolios. The study used methods of analysis, 
synthesis, comparison, description, and classification. During the study period, there was a decrease in the quality of 
the deposit portfolio of commercial banks, which, according to the author, was largely due to insufficient analytical, 
marketing, and communication efforts by the bank’s management, which did not use the depositability assessment 
procedure. The assessment of depositability is considered as the basis of banking deposit as an industry that ensures 
the formation of a resource base for the development of the credit and investment potential of the banking sector. 
The article reveals the relationship between the assessment of depositability of depositors  – legal entities and 
individuals – and the ability to form a stable deposit base of commercial banks in the required amounts and of 
appropriate quality. The article proposes ways to analyze the depositability of deposit-investing stakeholders and 
emphasizes the need to develop methods for assessing the depositability of individual financial market institutions 
and existing strata of deposit stakeholders.

Keywords: deposits, deposit-taking, deposit-worthiness, investors, banks, deposit stakeholders, savers, deposit 
relations, deposit portfolio
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Введение
Современный этап функционирования 

банковской сферы страны характеризуется 
наличием дефицита финансовых ресурсов 
для обеспечения деятельности государства 
и хозяйствующих субъектов. Зависимость 
банковского бизнеса от внешних заемных 
денежных средств еще более обостряет 
данную проблему. Вопросы формирова-
ния ресурсной базы отечественных бан-
ков в необходимых объемах и надлежаще-
го качества становятся первостепенными 
для банковского менеджмента. Проблемы 
зависимости формирования ресурсной базы 
от сберегательного поведения собствен-
ников денежных средств, неустойчивости 
депозитной составляющей привлеченных 
(заемных) капиталов коммерческих банков, 
угрозы потери ликвидности и возрастания 
рисков несоответствия кредитного порт-
феля депозитному в значительной степени 
обусловлены слабой аналитической и мар-
кетинговой работой менеджмента банка 
с клиентами-депозиторами и потенциаль-
ными вкладчиками. Это обуславливает по-
требность проведения исследований фи-
нансовых отношений коммерческих банков 
с субъектами, обладающими денежными 
доходами и сбережениями, оценки их ин-
вестиционного потенциала и возможности 
его вовлечения в банковский бизнес. Эта 
работа включает как оценку депозитоспо-
собности собственников денежных средств, 
так и коммерческих банков, возможности 
формирования депозитного портфеля ко-
торых требуется выяснить и принять меры 
по их увеличению.

Цель исследования – проведение ана-
лиза динамики и структуры банковских 
депозитов и обоснование необходимости 
оценки депозитоспособности коммерче-
ских банков и их клиентов, определение 
путей укрепления депозитных отношений, 
разработка предложений, направленных 
на улучшение качества депозитного порт-
феля банков. Поставленная цель предпола-
гает решение следующих задач:

−  определить понятия «депозитоспо-
собность коммерческого банка», «депозито-
способность физических лиц», «депозито-
способность юридических лиц»;

−  осуществить анализ и оценку дина-
мики объемов и структуры привлеченных 
на депозитные счета финансовых ресурсов 
физических и юридических лиц в период 
с начала 2022 г. по настоящее время;

− оценить характер депозитных отноше-
ний банков со сберегателями и определить 
пути укрепления депозитных отношений 
с целью формирования устойчивой депо-
зитной базы коммерческих банков на ос-

нове долгосрочного взаимовыгодного пар-
тнерства собственников финансовых ресур-
сов и кредитных организаций;

−  разработать и предложить меры, на-
правленные на улучшение качества депо-
зитного портфеля банков посредством уве-
личения доли долгосрочных депозитных 
вложений физических и юридических лиц.

Материалы и методы исследования
В данном исследовании использовались 

материалы научных статей, аналитических 
обзоров, экспертных публикаций и высту-
плений ведущих специалистов в сфере бан-
ковского дела и экономического развития. 
Основу статьи составляют авторские ис-
следования вопросов депозитования, фор-
мирования и развития депозитного рынка 
России, становления науки депозитологии. 
В анализе рассматривались статистические 
данные Банка России с применением мето-
дов сравнения экономических показателей, 
характеризующих депозитную деятель-
ность банков в разные периоды. В процессе 
исследования и обобщения материала при-
менялись методы описания, классификации, 
анализа, синтеза и научного обоснования.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Одной из основных особенностей бан-
ковского бизнеса является его зависимость 
от способности аккумулировать финансо-
вые ресурсы долгового рынка для обеспе-
чения проведения собственных активных 
операций по размещению привлеченного 
капитала в целях обеспечения достижения 
цели деятельности  – извлечения прибыли. 
Следует учитывать, что «потенциал тра-
диционных операций в области финанси-
рования кредитов за счет депозитов в на-
стоящее время снижается: чтобы оказаться 
конкурентоспособными в финансовой си-
стеме XXI в., банкам следует разрабатывать 
особые, базирующиеся на использовании 
новых технологий стратегии» [1]. В слож-
ной экономической и геополитической об-
становке важно обеспечить устойчивость 
привлеченной (заемной) ресурсной базы 
кредитных организаций, не допустить су-
щественного оттока денежных ресурсов 
из банковского бизнеса и найти способы 
пополнения и укрепления кредитно-инве-
стиционного потенциала банковского сек-
тора страны. Что предполагает обеспечение 
устойчивых связей и отношений с эконо-
мическими субъектами, обладающими фи-
нансовыми ресурсами и желающими их 
преумножить посредством участия в бан-
ковском бизнесе. В значительной степени 
устойчивость ресурсной базы банков за-
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висит от стабильности, долгосрочности, 
выгодности, надежности заемных отно-
шений с инвесторами  – собственниками 
финансового капитала. «Для банковского 
бизнеса роль и значение взаимодействия 
с подобными субъектами становится все 
более важной управленческой задачей» 
[2]. В настоящее время такими субъектами, 
от которых зависит возможность осущест-
вления банковской деятельности и развитие 
отечественной экономики, являются сбере-
гатели (физические и юридические лица). 
Неоспоримым фактом является «возраста-
ние степени воздействия поведения сбере-
гателей на процессы формирования ресурс-
ной базы кредитных организаций, включая 
организацию непрерывного депозитного 
финансирования банковской деятельности» 
[2]. Сберегатели, осуществляя размещение 
финансового капитала на банковских депо-
зитных счетах, становятся заинтересован-
ными лицами (стейкхолдерами) в развитии 
банковского бизнеса. Исходя из изменения 
каналов формирования ресурсной базы бан-
ков и монополизации источника ресурсного 
обеспечения банковской деятельности, ме-
неджменту кредитных организаций необ-
ходимо при осуществлении депозитования 
и проведении депозитной политики учиты-
вать существующую ситуацию и принимать 
комплексные меры, направленные на укре-
пление отношений с существующими и по-
тенциальными депозиторами-инвесторами.

 Исследуемые финансовые отношения 
по поводу формирования депозитной базы 
коммерческих банков за счет заемного фи-
нансирования банковской деятельности 
собственниками финансового капитала (фи-
зическими и юридическими лицами) отно-
сятся к долговому рынку и характеризуют 
формирование и развитие депозитного рын-
ка России. Выбранный для исследования 
развития российского общества и экономи-
ки период (с начала 2022 г. по настоящее 
время) характеризуется существенными 
изменениями условий жизнедеятельности 
и хозяйствования под воздействием эко-
номических и геополитических факторов. 
Данные изменения в первую очередь каса-
ются роста дефицита финансовых ресурсов 
и затрагивают банковскую сферу как ос-
новного поставщика кредитно-инвестици-
онных ресурсов для экономики страны. Ре-
шение проблемы формирования и развития 
кредитно-инвестиционного потенциала 
банковской сферы, по нашему убеждению, 
кроется в активном вовлечении финансово-
го капитала физических и юридических лиц 
в банковский бизнес через систему депози-
тования. Важным аспектом при этом явля-
ется, с одной стороны, определение потреб-

ности в депозитных ресурсах по различным 
срокам их размещения и возможности их 
эффективного использования коммерчески-
ми банками, с другой стороны – оценка су-
ществующей и потенциальной возможности 
собственников денежных средств обеспечить 
непрерывность депозитного финансирова-
ния банковского бизнеса доходным способом 
при минимизации рисков потери инвестиру-
емых средств. Для решения данных задач, 
по мнению автора, необходимо в практику 
исследований и в банковское дело ввести 
такое понятие, как «депозитоспособность». 
Впервые данный термин был использован 
автором в докладе на научно-практической 
конференции, организованной Институтом 
бизнеса Белорусского государственного 
университета в апреле 2025 г., и адаптивно 
воспринят научно-педагогическим сообще-
ством. Дефинизация нового специального 
термина представляется необходимым ус-
ловием осуществления исследования наме-
ченных проблем. Данный термин предназна-
чен для решения фундаментальной научной 
задачи: явлению не просто присваивается 
определенное имя, специальный термин 
выполняет систематизирующую функцию. 
По убеждению русского религиозного фило-
софа, ученого П. А. Флоренского, «выковать 
[слово] в удачный термин – это и значит ре-
шить поставленную проблему» [3].

В настоящем исследовании автор раз-
деляет понятия «депозитоспособность ком-
мерческого банка», «депозитоспособность 
физических лиц», «депозитоспособность 
юридических лиц».

Депозитоспособность коммерческого 
банка представляет собой организационные 
и маркетинговые возможности кредитной 
организации создать систему привлечения 
финансовых капиталов физических и юри-
дических лиц для размещения на различ-
ных депозитных счетах, обеспечить воз-
вратность заимствованных по договору 
банковского вклада (депозитному догово-
ру) денежных средств и выплатить в срок 
предусмотренное вознаграждение за ис-
пользование депозитных ресурсов для осу-
ществления активных операций. Депози-
тоспособность банка характеризует эффек-
тивность депозитования в формировании 
такой системы взаимосвязи между пасси-
вами и активами кредитной организации, 
в которой обеспечивается использование 
всех заимствованных ресурсов доходным 
способом. Депозитные ресурсы при этом 
должны не использоваться для решения 
проблем ликвидности, а быть направлены 
на совершение операций, приносящих до-
ход. Депозитоспособность кредитной ор-
ганизации подразумевает создание условий 
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для получения доходности в таких разме-
рах, чтобы перекрыть расходы на оплату 
привлеченных депозитных ресурсов и по-
лучить маржинальную разницу, обеспечи-
вающую требуемую рентабельность. Де-
позитоспособность кредитной организации 
прежде всего характеризует ее способность 
наращивать депозитную ресурсную базу 
и улучшать качество депозитного портфеля. 
При этом «для проведения эффективного 
управления депозитами банка необходимо 
определить оптимальный объем периода 
хранения срочных вкладов как физических, 
так и юридических лиц. Сроки депозитов 
должны быть увязаны со сроками обора-
чиваемости кредитов, на выдачу которых 
они могут быть направлены» [4]. Следует 
отметить, что современному банку необхо-
димы не «всякие» и случайные финансовые 
ресурсы, а те, которые качественно отвеча-
ют его депозитно-кредитной и инвестици-
онной политике. Депозитоспособность кре-
дитной организации может стать важным 
критерием в системе показателей для оцен-
ки финансовой устойчивости коммерческо-
го банка, а оценка депозитоспособности 
«даст возможность определить направле-
ния повышения финансовой устойчивости 
кредитной организации, разработать стра-
тегию управления» [5].

Термин депозитоспособность клиентов 
банка применим к той части пользователей 
банковских услуг, которые являются субъ-
ектами депозитных отношений. Юридиче-
ские и физические лица обладают схожей 
депозитоспособностью, однако их депозит-
ные отношения с банками, мотивы сбере-
жения финансовых ресурсов и финансовые 
возможности различаются. Также следует 
учитывать, что «каждая из вышеупомяну-
тых частей имеет различную динамику из-
менения во времени» [6].

Большинство юридических лиц не явля-
ются субъектами депозитных отношений, 
так как направляют заработанные средства 
на сохранение и развитие собственного биз-
неса. Как правило, корпоративные хозяй-
ствующие структуры в своей деятельности 
используют заемный капитал и свободных 
средств не имеют. Депозитной деятельно-
стью охвачены такие финансовые инсти-
туты, как негосударственные пенсионные, 
страховые организации, инвестиционные 
фонды и компании, которые активно ди-
версифицируют свои финансовые ресур-
сы. Используют краткосрочные депозиты 
и те предприятия и организации (включая 
бюджетные), у которых существует раз-
рыв между получением (накоплением) де-
нежных средств и их расходованием. По-
этому депозитоспособность юридических 

лиц следует рассматривать как наличие 
возможности размещать временно свобод-
ные денежные средства на краткосрочных 
(до 1 года) депозитных счетах и/или как по-
требность осуществлять диверсификацию 
финансовых вложений, включая создание 
резервов в инвестиционной деятельности. 
Примером подобной диверсификации яв-
ляется хранение на депозитах сроком свы-
ше 3 лет ресурсов страховых организаций 
и негосударственных пенсионных фондов 
в иностранной валюте.

Под депозитоспособностью физиче-
ских лиц автор подразумевает «наличие 
у сберегателя возможности и желания под-
держивать длительное время с кредитны-
ми организациями депозитные отношения 
и наращивать свой депозитный капитал» [7].  
«В основе развития депозитного потенциала 
граждан лежит выгодность отказа от необо-
снованного потребительства в пользу сбе-
режений денежных средств, стремление по-
лучить больше доходов для осуществления 
их инвестирования в банковский бизнес. 
Значительная часть банковских стейкхолде-
ров депозитной деятельностью занимается 
длительное время и депозиты воспринимает 
как надежный способ инвестирования сбе-
режений с целью их сохранения и прироста. 
Депозитные отношения с большинством 
вкладчиков не ограничиваются разовыми 
сделками, а перерастают в долгосрочные, 
прочные связи с многоразовым осуществле-
нием депозитных операций» [7]. 

Следует отметить, что ни одна из суще-
ствующих категорий, связанных с анали-
зом депозитно-сберегательных процессов, 
в полной мере не отражает сущности депо-
зитования как процесса привлечения в бан-
ковский бизнес денежных сбережений и до-
ходов сберегателей-инвесторов на условиях 
депозитного договора, реализации данной 
депозитной сделки, благодаря эффектив-
ному использованию депозитных средств 
в активных операциях коммерческого бан-
ка. Так, категория «депозитный потенциал» 
характеризует «величину ресурсов, при-
влекаемых банком в виде депозитов (вкла-
дов) от физических, юридических лиц. Эти 
средства используются для финансирова-
ния активных операций банка и поддержа-
ния его ликвидности» [8]. Сберегательный 
потенциал оценивается как объем денеж-
ных средств исключенных из потребления. 
Платежеспособность субъекта означает его 
возможности отвечать по своим денежным 
обязательствам и осуществлять платежи. 
Ликвидность  – это способность неденеж-
ного актива (имущества, бизнеса) быстро 
и без существенных потерь стоимости пре-
вратиться в платежные средства (деньги). 
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Банковская ликвидность характеризует 
способность коммерческого банка своевре-
менно и в полном объеме выполнять свои 
финансовые обязательства.

Осуществление процесса анализа де-
позитоспособности, по убеждению автора, 
раскрывает возможности организации де-
позитования, его процесса и коммуникаций 
на новом более высоком уровне с учетом 
особенностей, возможностей и потребно-
стей каждого клиента, с достижением целей 
его депозитной деятельности посредством 
реализации сберегательного потенциала 
на основе долгосрочного партнерства с бан-
ковскими организациями.

 Банкам необходимо не только оцени-
вать депозитные способности вкладчика, 
но и развивать его депозитоспособность, 
трансформируя существующие и будущие 
сбережения в доходные инвестиции. Та-
ким образом, депозитоспособность явля-
ется основой банковского депозитования 
как отрасли, обеспечивающей формирова-
ние ресурсной базы для развития кредитно-
инвестиционного потенциала банковской 
сферы. Развивать депозитный потенциал 
должны как сами банки, так и их вкладчики. 
Банкам важно не только оценить депозит-
ные способности вкладчика, мотивировать 
переток сбережений в депозитные инвести-
ции, но и развить его депозитоспособность, 
изменяя потребительские потоки собствен-
ников денежных средств на сберегательные 
и депозитно-инвестиционные.

Настоящий период развития банковско-
го сектора России характеризуется наличи-
ем глобальных сложностей в обеспечении 
финансирования кредитных организаций, 

что создало проблемы для сохранения 
и продолжения банковского бизнеса для по-
давляющего большинства кредитных ин-
ститутов. «В процессе формирования фи-
нансовых ресурсов в банковском бизнесе 
отмечаются существенные сдвиги, обуслов-
ленные невозможностью привлечения ино-
странных инвестиций и ограничительной 
политикой рефинансирования кредитных 
организаций, проводимой Банком России. 
На банковском рынке сложилась ситуация, 
при которой дефицит финансовых ресурсов 
может покрываться лишь за счет вовлече-
ния в банковский бизнес денежных средств 
граждан (сберегателей) и части финансовых 
институтов, предоставляющих финансовые 
услуги населению (страховые организации, 
негосударственные пенсионные фонды 
и инвестиционные компании)» [9]. В насто-
ящее время средства, размещенные депо-
зиторами  – юридическими и физическими 
лицами на банковских депозитных счетах, 
составляют основу всех привлеченных (за-
емных) финансовых ресурсов коммерче-
ских банков. Несмотря на динамичность 
изменения условий привлечения депозитов, 
этот инструмент остается самым востребо-
ванным и популярным для сберегателей-
инвесторов. По убеждению профессора  
С. А. Анесянц, «высокая популярность бан-
ковских вкладов подтверждается тем, что  
на  протяжении длительного периода вре-
мени отмечается постепенный рост объ-
емов средств, размещенных в кредитных 
организациях» [10]. Изменение содержания 
депозитного портфеля кредитных организа-
ций за период с начала 2022 г. по настоящее 
время характеризуют данные таблицы.

Средства на счетах организаций, банковские депозиты (вклады) и другие  
привлеченные средства юридических лиц, физических лиц и индивидуальных 

предпринимателей в рублях (в целом по Российской Федерации), млрд руб.

Показатели 01.01.2022 01.01.2023 01.01.2024 01.01.2025 01.01.2026 01.07.2026
Средства клиентов, всего 85,927 97,132 117,281 138,348 134,867 137,134
средства на счетах органи-
заций 15,512 18,495 19,689 20,073 18,895 22,148

депозиты юридических лиц 24,263 29,324 34,974 44,292 36,012 34,583
вклады (депозиты) и другие 
привлеченные средства фи-
зических лиц (с учетом сче-
тов эскроу)

37,964 40,849 50,678 63,373 69,087 70,910

вклады (депозиты) и другие 
привлеченные средства фи-
зических лиц

34,928 36,821 45,105 57,247 61,949 63,573

средства на счетах эскроу 3,036 4,028 5,573 6,126 7,139 7,336
средства индивидуальных 
предпринимателей 1,327 1,577 2,155 2,595 2,844 2,665

Примечание: составлена автором по данным источника [11].
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Структура депозитов юридических и физических лиц по срокам размещения  
(по состоянию на 01.06.2026, в %)  

Примечание: составлен автором по данным источника [14]

За исследуемый период привлеченные 
средства банков увеличились на  51,207 млрд  
руб. (на 59,6 %). Из них депозиты юридиче-
ских лиц увеличились на  10,320 млрд руб., 
прирост составил 42,54 %, показатель депо-
зитов физических лиц вырос на 32,946 млрд  
руб., продемонстрировав почти двукратное 
увеличение. Средства индивидуальных 
предпринимателей имеют незначительную 
долю в составе привлеченных ресурсов 
кредитных организаций – 1,95 % (половина 
из них – депозитные ресурсы).

Увеличение объемов депозитных вло-
жений индивидуальных и корпоративных 
депозиторов наблюдалось и в период сни-
жения депозитных процентов, и в период 
их роста, обусловленного изменениями 
ключевой ставки Банка России. Как отме-
чает профессор М.  Н. Конягина, «можно 
сказать, что россияне сберегают, несмотря 
на величину или вообще наличие реальной 
доходности по вкладу» [12]. В текущем 
году под воздействием политики плавного 
снижения ключевой ставки регулятора фи-
нансового рынка наблюдается незначитель-
ное снижение депозитов юридических лиц 
(которое, впрочем, компенсируется исполь-
зованием банками прироста средств на сче-
тах организаций). Депозиты физических 
лиц продолжают увеличиваться, хотя темпы 
прироста снижаются.

Следует отметить, что при росте объе-
мов депозитов их структура, характеризую-
щая качество депозитного портфеля банков, 
изменяется не в лучшую сторону. Низкое 
качество депозитного портфеля может при-
вести к возникновению «проблем, которые 
связаны с уменьшением эффективности 

использования привлеченных ресурсов, 
с ухудшением эффективности депозитных 
операций» [13]. Общей тенденцией являет-
ся сокращение доли среднесрочных и дол-
госрочных депозитов при увеличении дол-
госрочных депозитных вложений. Причем, 
если рассматривать депозитный портфель 
кредитных организаций в совокупности де-
позитных вложений граждан и организаций, 
картина выглядит более благополучно. Так, 
депозиты «до востребования» составляют 
18,78  % депозитных средств, наибольший 
удельный вес у краткосрочных депозитов 
до 1 года – 66,6 %, среднесрочные депозиты 
составляют 8,67  % депозитного портфеля, 
доля в нем долгосрочных депозитов на срок 
свыше 3 лет – 5,95 % (рисунок).

При рассмотрении общей структуры 
депозитов у некоторых исследователей 
складывается впечатление, что «депозит-
ный портфель коммерческих банков РФ 
является хорошо диверсифицированным 
как по вкладчикам, так и по срокам вложе-
ния денежных средств на счета кредитных 
организаций. Это говорит о том, что боль-
шинство отечественных банков проводят 
депозитную политику, основанную на соче-
тании умеренного уровня риска и доходно-
сти» [15]. Однако отмечается существенная 
разница в структуре депозитов юридиче-
ских и физических лиц, что свидетельствует 
о различных подходах кредитных организа-
ций в установлении условий депозитных 
сделок к различным категориям клиентов. 
Кроме этого, различная структура и дина-
мика ее изменения у рассматриваемых кате-
горий депозиторов указывает не на удачную 
дифференциацию, а на наличие рисков от-
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тока средств и потери банковской ликвид-
ности. Так, рублевые и валютные средства 
физических лиц, находящиеся на счетах 
«до востребования» в структуре рознично-
го депозитного портфеля, занимают третью 
часть, составляя сумму 21,054 млрд руб. 
из 66,533 млрд руб. всех депозитов частных 
лиц. Для коммерческих банков это самый 
доходный, но и самый ненадежный вид 
привлеченных ресурсов, которые в любой 
момент могут быть направлены на потре-
бительский рынок, превращены в налич-
ные сбережения или нацелены на исполь-
зование иных финансовых инструментов. 
Долгосрочные депозиты граждан на срок 
свыше 3 лет из года в год сокращаются, их 
доля в депозитном портфеле составляет 
лишь 1,36 %. В настоящее время для физи-
ческих лиц банки предоставляют наиболее 
выгодные условия по депозитам на срок 
4 месяца, и данные средства представля-
ют собой самый широкий сегмент роз-
ничного депозитного портфеля, превысив 
32  %. Краткосрочные срочные депозиты 
составляют основу депозитной базы бан-
ков: в розничном портфеле они составляют 
54,8 % (с депозитами «до востребования» – 
86,45 %); в корпоративном – 81,83 %. Ко-
роткие сроки депозитов приводят к рискам 
перетока финансовых ресурсов как в иные 
кредитные организации, так и в другие фи-
нансовые инструменты. Этому способству-
ет осуществляемая коммерческими банками 
депозитная политика стимулирования при-
тока «новых денег и вкладчиков» в ущерб 
вниманию к постоянным депозиторам и их 
финансовым ресурсам (включая пролонга-
цию вкладов). Однако «современный рынок 
банковских услуг требует от коммерческих 
банков не только более активного подхода 
к привлечению новых клиентов, но и вне-
дрения инновационных решений для повы-
шения лояльности существующих» [16].

Таким образом депозитные портфели 
банков, формируемые как за счет денежных 
сбережений и доходов физических лиц, так 
и денежных ресурсов организаций, нельзя 
признать сбалансированными и полностью 
отвечающими потребностям банковско-
го сектора и экономики, особенно в части 
решения проблемы «длинных денег». Де-
позитная политика коммерческих банков 
и банковское депозитование должны посто-
янно совершенствоваться и соответствовать 
изменениям технологий обслуживания кли-
ентов и факторов, воздействующих на их 
сберегательное поведение. В предоставле-
нии депозитных услуг, по убеждению ав-
тора, необходимо адаптировать принцип 

публичности к изменяющемуся значению 
депозиторов и развивать персонализацию 
депозитных продуктов и бизнес-процессов. 
«Стратегии персонализации, омниканаль-
ности, а также использование новых ме-
тодов привлечения, базирующихся на со-
циальной активности и рекомендациях, яв-
ляются ключевыми для достижения успе-
ха в условиях конкурентной среды» [16]. 
В постоянно изменяющейся внешней среде, 
активно воздействующей на поведение по-
требителей банковских услуг, банковскому 
сектору необходимо корректировать на-
правления деятельности, формы и методы 
персонального обслуживания клиентов, со-
храняя при этом внутри клиентских групп 
прозрачность, сопоставимость условий 
и принцип равного отношения. Современ-
ную стратегию депозитования должны ха-
рактеризовать «не только качество предла-
гаемых услуг, но и нацеленность на нужных 
клиентов» [17].

В оценке депозитоспособности невоз-
можно обойтись без учета индивидуаль-
ных особенностей каждого депозитора, 
степени воздействия на него инструмен-
тов поведенческих финансов, организации 
персональной работы над его депозитной 
историей. Депозитоспособность физиче-
ских лиц необходимо анализировать, исхо-
дя из рассмотрения их финансовых планов, 
формирование которых является важным 
направлением работы менеджмента кре-
дитной организации в сфере повышения 
уровня финансовой культуры населения. 
Оценка депозитоспособности юридических 
лиц основывается на рассмотрении страте-
гических перспектив деятельности компа-
ний, оценки их бизнес-планов и прогнозов 
развития. Процесс осуществления оценки 
депозитоспособности клиентов банка спо-
собен не только изменить объемы и каче-
ство депозитной базы банков, но и позволит 
«улучшать продукты и сервисы, учитывая 
реальное поведение клиентов, а не гипоте-
тическую рациональность» [18]. При раз-
витии банковского менеджмента в сфере 
депозитоспособности клиентов это направ-
ление может стать перспективным инстру-
ментом поведенческих финансов на рынке 
депозитных услуг. Также рассматриваемая 
тематика должна стать объектом научных 
исследований, определяющих направление 
и перспективы развития банковской сферы 
и банковского бизнеса.

Заключение
Необходимость оценки депозитоспо-

собности коммерческих банков и их клиен-
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тов обусловлена потребностью формирова-
ния и развития кредитно-инвестиционного 
потенциала банковской сферы посредством 
создания устойчивой депозитной базы кре-
дитных организаций и укрепления депозит-
ных отношений с депозиторами-инвесто-
рами. Глобальные изменения в логистике 
денежных потоков привели к существенном 
дефициту финансовых ресурсов, что вы-
звало необходимость поиска внутренних 
источников финансирования, включая де-
позитное финансирование банковского биз-
неса, обеспечивающее последующее инве-
стирование привлеченных средств в эконо-
мику страны.

Проведенный в исследовании анализ 
динамики роста объемов банковских депо-
зитов и оценка качества и структуры под-
тверждает важность формирования и при-
менения в аналитической, маркетинговой 
и коммуникационной работе банковского 
менеджмента процедуры оценки депо-
зитоспособности коммерческого банка 
и его клиентов.

В настоящее время коммерческим бан-
кам в процессе депозитования удалось во-
влечь в банковский бизнес свыше 115 трлн  
руб. Объемы депозитных вложений юри-
дических и физических лиц постоянно воз-
растают, однако темпы прироста средств 
на банковских депозитах снижаются. 
С каждым годом банкам все сложней обе-
спечивать привлечение новых финансовых 
капиталов и сохранение существующих 
депозитных ресурсов традиционными спо-
собами депозитования. Без детального рас-
чета финансового потенциала собственни-
ков и разработки новых форм и методов 
мотивации с учетом возможностей и по-
требностей различных социально-эконо-
мических страт сберегателей обеспечение 
дальнейшего развития депозитного рын-
ка проблематично.

Осуществление оценки депозитоспо-
собности коммерческого банка и их клиен-
тов представляется сложной, но необходи-
мой задачей, от решения которой зависит 
будущность банковского бизнеса. В отли-
чие от наличия многочисленных разноо-
бразных методик оценки кредитоспособно-
сти физических лиц и корпоративных кли-
ентов (включая кредитные организации), 
для оценки депозитоспособности в настоя-
щее время не существует даже упрощенных 
способов расчета. Предлагаемые в иссле-
довании пути оценки депозитоспособно-
сти физических и юридических лиц не яв-
ляются исчерпывающими и представляют 
собой лишь намеченный вектор оценочной 

работы. Существенным ограничением ис-
следования является отраслевая специфика 
банковского бизнеса, отсутствие возмож-
ности изучения практики депозитования 
и протекания депозитных процессов внутри 
коммерческого банка, так как эффективная 
депозитная политика является значимым 
конкурентным преимуществом. В рамках 
данного исследования не ставилась задача 
разработки методик оценки депозитоспо-
собности, определения показателей, шка-
лы, критериев и осуществления расчетов. 
Цель исследования была связана с обосно-
ванием важности оценки депозитоспособ-
ности коммерческих банков и их клиентов 
как формы развития и укрепления депозит-
ных отношений, способных улучшить каче-
ства депозитного портфеля банков. Поэтому 
необходимо осуществление дальнейшего 
исследования затронутой в статье тематики 
и разработка системы оценки депозитоспо-
собности как коммерческих банков, так раз-
ных категорий сберегателей.
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Статья посвящена исследованию эволюции денежно-кредитной политики как одного из видов анти-
циклической (стабилизационной) макроэкономической политики государства. В настоящее время кредит-
но-денежная политика в России направлена на минимизацию инфляции, содействие устойчивому эконо-
мическому росту, поддержание курсовых соотношений на экономически обоснованном уровне, стимули-
рование развития экспортоориентированных и импортозамещающих отраслей. Достижение поставленных 
целей требует использования различных методов и инструментов кредитно-денежного регулирования, вы-
бор которых зависит от типа проводимой политики. Цель исследования – показать, как эволюционирова-
ла денежно-кредитная политика в условиях внешних шоков. Материалами настоящего исследования яви-
лись труды, разработки и рекомендации отечественных ученых-экономистов и практиков, затрагивающие 
проблемы бюджетной безопасности. Расчетно-аналитическая составляющая основана на статистических 
данных и данных Банка России. Методологической основой исследования послужили метод научной аб-
стракции, исторического и логического единства, а также специальные методы сравнительного и индика-
тивного анализа. Авторами проанализированы основные инструменты денежно-кредитного регулирования 
(ключевая ставка, нормативы обязательных резервов, операции на открытом рынке) и показано их влияния 
на инфляцию и экономический рост за 2014–2024 гг. Проведена оценка адаптивности монетарной политики 
к внешним шокам и предложены направления совершенствования политики для повышения ее эффективно-
сти. Сделан аргументированный вывод о том, что проводимая Банком России денежно-кредитная политика 
может иметь асимметричную эффективность: в периоды кризиса ужесточение денежно-кредитной политики 
обеспечивало сдерживание инфляции, оказывая негативное влияние на экономический рост. 

Ключевые слова: Банк России, инфляция, ключевая ставка, кредитно-денежная политика, трансмиссионный 
механизм, экономический рост

MONETARY POLICY OF THE BANK OF RUSSIA:  
RETROSPECTIVE ANALYSIS

1Savina T. N. ORCID ID 0000-0002-8222-052X,  
2Imyarekov S. M. ORCID ID 0000-0002-1752-9731, 

 3 Druzhinkin M. I. ORCID ID 0009-0000-7622-2601, 1Polyakova L. G.
1Federal State Budgetary Educational Institution of Higher Education “Mordovia State University named 

after N. P. Ogarev”, Saransk, Russian Federation, e‑mail: savinatn@yandex.ru;
2Saransk Cooperative Institute (branch) of the Autonomous Non‑Profit Educational Organization  

of Higher Education of the Central Union of the Russian Federation  
“Russian University of Cooperation”, Saransk, Russian Federation;

3Research Institute of the Humanities under the Government of the Republic of Mordovia,  
Saransk, Russian Federation

The article is devoted to the study of the evolution of monetary policy as one of the types of countercyclical 
(stabilization) macroeconomic policy of the state. Currently, monetary policy in Russia is aimed at minimizing 
inflation, promoting sustainable economic growth, maintaining exchange rate ratios at an economically justified level, 
and stimulating the development of export‑oriented and import‑substituting industries. Achieving the set goals requires 
the use of various methods and instruments of monetary regulation, the choice of which depends on the type of policy 
being pursued. The aim of the study is to demonstrate how monetary policy has evolved under the influence of external 
shocks. The materials for this study include the works, developments, and recommendations of domestic economists 
and practitioners addressing issues related to budgetary security. The computational and analytical component is based 
on statistical data and data from the Bank of Russia. The methodological basis of the study was the method of scientific 
abstraction, historical and logical unity, as well as special methods of comparative and indicative analysis. The authors 
analysed the main instruments of monetary and credit regulation (the key rate, mandatory reserve requirements, open 
market operations) and demonstrated their impact on inflation and economic growth over the period 2014–2024. An 
assessment of the adaptability of monetary policy to external shocks was carried out, and directions for improving the 
policy to enhance its effectiveness were proposed. A well‑reasoned conclusion has been drawn that the monetary policy 
pursued by the Bank of Russia may have asymmetric effectiveness: during periods of crisis, tightening monetary policy 
helped to curb inflation, but had a negative impact on economic growth.
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Введение
В сложившихся условиях хронической 

экономической неопределенности важным 
ориентиром должен по праву считаться 
адекватный курс денежно-кредитной поли-
тики. Под влиянием интенсивного развития 
оказываются главные составляющие ры-
ночной экономики, такие как кредитование 
экономики, денежное обращение и инстру-
менты регулирования устойчивости нацио-
нальной валюты. В таких условиях именно 
эффективное формирование денежно-кре-
дитной политики должно быть устойчи-
вым гарантом эффективного и реального 
экономического роста в стране [1].

Цель исследования – показать, как эво-
люционировала денежно-кредитная поли-
тика в условиях внешних шоков. 

Материалы и методы исследования
Материалом настоящего исследования 

явились труды, разработки и рекомендации 
отечественных ученых-экономистов и прак-
тиков, затрагивающие проблемы денежно-
кредитного регулирования, материалы, пред-
ставленные в периодической печати и сети 
Интернет. Расчетно-аналитическая состав-
ляющая основана на статистических данных 
и данных Банка России. Применялись такие 
методы исследования, как метод научной 
абстракции, исторического и логического 
единства, сравнительного и индикативного 
анализа, группировка полученных данных. 

Взгляды на характер и природу моне-
тарных инструментов неоднозначны среди 
представителей научных макроэкономи-
ческих школ и направлений. Возможности 
Банка России относительно его действий 
в части достижения целевых ориентиров 
абсолютно по разному оценивают монетари-
сты и кейнсианцы. Представители кейнсиан-
ского направления разделяют точку зрения 
о том, что рыночная системы нестабильна 
и недостаточно конкурентна. Ключевую роль 
в достижении стабильного роста экономи-
ки, прежде всего за счет проведения гибкой 
кредитно-денежной политики, кейнсианцы 
отводят государству. В свою очередь, пред-
ставители либерального подхода (монета-
ристы), напротив, считают, что современная 
рыночная экономика способна к саморегули-
рованию и достаточно конкурентоспособна. 
По мнению монетаристов, государство свои-
ми действиями в кредитно-денежной сфере 
приводит к дестабилизации экономики [2].

Результаты исследования  
и их обсуждение

Монетарная (денежно-кредитная) поли-
тика является частью государственной эко-

номической политики и реализуется Бан-
ком России. Исследуемой проблеме по-
священо множество научных трудов как  
теоретической направленности, так и  
практико-ориентированного содержания. 
Отдельные аспекты стратегии и тактики 
денежно-кредитной политики изложены в  
трудах Е. Л. Горюнова [3], Т. И. Гордиевич 
[4], С. Ю. Глазьева [5]. В книгах О. И. Лав-
рушина [6, с. 165–178], Г.  С. Пановой  
[7, с. 254–267], получивших широкую из-
вестность, популярность и авторитет в ча-
сти банковского дела, раскрыты основы 
системы банковского обслуживания кли-
ентов в условиях перехода к рыночной 
экономике. В основе российской монетар-
ной политики лежит борьба с инфляцией 
и обеспечение стабильности цен. По мне-
нию А. Г. Аганбегяна [8], Н. И. Куликова 
[9], Ю. Н. Перевышина [10], эти процессы 
негативно сказываются на достижении 
стабильного экономического роста 
и не позволяют экономике пройти полный 
деловой цикл. Проблемы функционирова-
ния инструментов денежно-кредитной по-
литики (ДКП) и их эффектов освещены 
в зарубежных исследованиях Е. Гнана 
[11]. Среди российских авторов в части 
обозначенной проблемы следует выде-
лить труды И. А. Заярной [12]. 

Рассмотрим действие инструментов 
ДКП Банка России в течение исследуемо-
го десятилетия, охватывающего рубежи с  
2014 по 2024  г. В табл.  1 приведена дина-
мика пяти показателей, таких как ключевая 
ставка (А), учетная ставка (ставка рефинан-
сирования) (Б), фактические среднегодовые 
остатки средств на корсчетах (В), обяза-
тельные резервы на счетах для их учета (Г) 
и объем облигаций Банка России в обраще-
нии по номинальной стоимости (Д). 

Данные о деятельности Банка Рос-
сии, представленные в табл. 1, позволяют 
выделить три этапа в эволюции инстру-
ментария кредитно-денежной политики, 
соответствующих определенной макроэ-
кономической обстановке. Рубежные гра-
ницы периодизации основаны на крите-
рии циклического характера экономики, 
который в зависимости от сложившейся 
ситуации сопровождается фазами спада 
или подъема и требует действия соответ-
ствующих мер. 

Первый этап (2014–2016  гг.) характе-
ризовался резким переходом к жесткой 
сдерживающей политике в целях про-
тиводействия геополитическим шокам, 
связанным с введением первых санкций, 
а также девальвации рубля, возникшей 
вследствие падения цен на нефть на ми-
ровом рынке [13]. 
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Таблица 1
Динамика показателей, отражающих состояние  

кредитно-денежной политики Банка России за период с 2014 по 2024 г.

Год
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

А* 5,5 17 11 10 7,75 7,75 6,25 4,25 8,5 7,5 16
Б 8,25 8,25 – – – – – – – – –
В 1067,1 1224,9 1529,4 1858,2 2011,1 2331,4 2479,3 2878,5 3323,2 2513,2 4 723
Г 404,8 496,7 382,3 478,2 506,2 586,3 617,6 720,7 825,4 145,9 273,2
Д – – – 352,3 1374,2 1924,4 569,9 161,2 – – –

Примечание: составлена авторами на основе данных Банка России. [Электронный ресурс]. URL: 
https://cbr.ru/hd_base/KeyRate/ (дата обращения: 23.08.2026).

* значение ключевой ставки зафиксировано по данным Банка России на соответствующую 
дату: 09.01.2014 г., 12.01.2015 г., 01.01.2016 г., 09.01.2017 г., 09.01.2018 г., 09.01.2019 г., 03.01.2020 г., 
04.01.2021 г., 03.01.2022 г., 03.01.2023 г., 10.01.2024 г. (URL: Ключевая ставка Банка России | Банк 
России (cbr.ru) 

Рис. 1. Динамика ключевой ставки Банка России с 2014 по 2024 г.  
Примечание: составлен авторами на основе данных табл. 1

Ужесточение кредитно-денежной поли-
тики наиболее ярко отразилось в манипу-
лировании Банком России ключевой про-
центной ставкой. Ее показатель был резко 
увеличен с 5,5 % в 2014 г. до 17 % в 2015 г., 
что стало самым сильным ужесточением 
за рассматриваемый период. Наглядно ди-
намика данного показателя представлена 
на рис. 1. 

Важно отметить, что в 2014–2015  гг. 
фигурируют два разных показателя: ключе-
вая ставка и учетная ставка, что маркирует 
момент, когда Банк России, формально про-
возгласив инфляционное таргетирование, 
получил для его реализации современный 

и действенный операционный инструмент – 
ключевую ставку. Однако в 2016  г. ставка 
рефинансирования была окончательно при-
равнена к ключевой ставке [14].

В то же время наблюдался значительный 
рост обязательных резервов, размещаемых 
на специальных счетах, что можно увидеть 
в табл. 1. 

Второй этап (2017–2021  гг.) был фазой 
постепенного смягчения и реализации ин-
фляционного таргетирования в относитель-
но стабильных условиях. Ключевая про-
центная ставка постепенно снижалась, до-
стигнув исторического минимума в 4,25 % 
к 2021 г., что отображено на рис. 1. 
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Однако на данном этапе регулятор стол-
кнулся с формированием стабильного струк-
турного профицита ликвидности, о чем 
свидетельствует рост фактических средне-
годовых остатков на корреспондентских 
счетах. Чтобы стерилизовать этот избыток 
ликвидности, Банк России активно исполь-
зовал новый инструмент – облигации Банка 
России. Их объем в обращении стремитель-
но увеличивался в течение всего периода, 
достигнув максимума в 2019 г. В то же вре-
мя продолжалось увеличение обязательных 
резервов, что отражает общий рост банков-
ского баланса [15].

Третий этап (2022–2024  гг.) вновь по-
требовал от Банка России резкой смены 
курса проводимой денежно-кредитной по-
литики. На фоне санкционного давления, 
вызванного началом специальной военной 
операции, и ростом инфляции ключевая 
ставка была оперативно повышена до 8,5 % 
в 2022  г. В 2023  г. наблюдалось ее умень-
шение на 1 п.  п., однако затем последова-
ло резкое повышение до 16  % в 2024  г., 
как видно из рис. 1. Но на этом увеличение 
не остановилось, и к декабрю этого же года 
ее значение составляло уже 21 % [16]. Это 
было сделано с целью замедлить темпы 
роста цен и оградить от рисков финансо-
вой стабильности.

Для стабилизации экономики в этот 
период Банк России задействовал не толь-

ко процентную ставку, но и нормы обяза-
тельного резервирования кредитных орга-
низаций. Из данных табл. 1 можно видеть, 
что в 2023 г. произошло резкое сокращение 
обязательных резервов: их объем на специ-
альных счетах снизился с 825,4 млрд руб. 
в 2022 г. до 145,9 млрд руб. в 2023 г. 

В целях более детальной оценки эффек-
тивности деятельности регулятора автора-
ми рассмотрены некоторые макроэкономи-
ческие показатели (табл. 2). 

Анализ применения Банком России ин-
струментов денежно-кредитной полити-
ки за период с 2014 по 2024 г. показывает, 
что проводимая политика обладает высокой 
гибкостью и способностью адаптироваться 
к меняющимся внешним условиям. Однако 
главным фактором при оценке успешности 
проводимой стабилизационной экономиче-
ской политики является не скорость реаги-
рования регулятора, а достижение ее конеч-
ных целей. 

Основными целями Банка России в со-
ответствии с его мандатом являются под-
держание стабильности цен и содействие 
устойчивому экономическому росту. По-
этому, только сравнив динамику применя-
емых инструментов с динамикой инфля-
ции и ВВП, можно сделать обоснованные 
выводы об их реальной эффективности 
и определить возможные структурные 
ограничения [17].

Таблица 2 
Динамика макроэкономических показателей за период с 2014 по 2024 г.

Группа  
показателей

Год
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

А 6,07 14,96 9,77 5,04 2,19 4,99 2,42 5,19 8,73 11,77 7,44
Б 11,35 12,9 5 2,5 4,3 3 4,9 8,39 11,94 7,42 9,52
В 15,5 16,4 12,4 8,7 10,2 9 11,5 14,8 12,1 14,2 13,9
Г* 0,7 -1,97 0,2 1,8 2,8 2,2 - 2,7 5,9 - 1,4 4 4,9
Е 5,2 5,6 5,5 5,2 4,8 4,6 5,8 4,8 4,0 3,2 2,5

Примечание: составлена авторами на основе данных Банка России. [Электронный ресурс]. URL: 
https://cbr.ru/hd_base/infl/, URL: infl_exp_16-12.pdf (cbr.ru), URL: Infl_exp_17-12.pdf (cbr.ru), URL: 
Infl_exp_18-12.pdf (cbr.ru) URL: Infl_exp_19-12.pdf (cbr.ru), URL: Infl_exp_20-12.pdf (cbr.ru), URL: 
Infl_exp_21-12.pdf (cbr.ru), URL: https://cbr.ru/analytics/dkp/inflationary_expectations/Infl_exp_22-12/, 
URL: https://cbr.ru/analytics/dkp/inflationary_expectations/Infl_exp_23-12, https://cbr.ru/analytics/dkp/
inflationary_expectations/Infl_exp_24-12/; Федеральной службы государственной статистики. [Элек-
тронный ресурс]. URL: https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/VVP_god_s1995-2025.xlsx, URL: 
https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/Trud-3_15-s.xlsx 

В таблице приведены пять групп показателей:
А – Уровень инфляции на начало года (%), Б – Уровень инфляции на конец года (%), В – Инфля-

ционные ожидания на конец года (%), Г – Темп роста ВВП (%), Е – Уровень безработицы (%).
* Рассчитано авторами на основе данных Федеральной службы государственной статистики (в 

ценах 2021 г.). [Электронный ресурс]. URL: https://rosstat.gov.ru/statistics/accounts# (дата обращения: 
26.08.2026)
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Рис. 2. Динамика уровня инфляции и инфляционных ожиданий с 2014 по 2024 г. 
Примечание: составлен авторами на основе данных табл. 2 (показатели групп А, Б, В). 

[Электронный ресурс]. URL: https://cbr.ru/hd_base/infl/, URL: infl_exp_16-12.pdf (cbr.ru), URL: Infl_
exp_17-12.pdf (cbr.ru), URL: Infl_exp_18-12.pdf (cbr.ru) URL: Infl_exp_19-12.pdf (cbr.ru), URL: Infl_

exp_20-12.pdf (cbr.ru), URL: Infl_exp_21-12.pdf (cbr.ru), URL: https://cbr.ru/analytics/dkp/inflationary_
expectations/Infl_exp_22-12/, URL: https://cbr.ru/analytics/dkp/inflationary_expectations/Infl_exp_23-12, 

https://cbr.ru/analytics/dkp/inflationary_expectations/Infl_exp_24-12/ (дата обращения: 26.08.2026)

Во время первого шока (2014–2016 гг.) 
внешние условия ограничивали рост рос-
сийской экономики как за счет сокраще-
ния доходов от экспортных операций, так 
и вследствие сохранения повышенной 
внешнеэкономической неопределенности, 
а также ограниченности источников внеш-
него финансирования. В связи с этим жест-
кая сдерживающая политика Банка России, 
выраженная в резком повышении ключевой 
ставки, оказала действенное, но запоздалое 
влияние на инфляцию [18]. Пик инфляции 
на конец года (11,35  % в 2014  г. и 12,9  % 
в 2015 г.) был преодолен, и к концу 2016 г. 
показатель снизился до 5  %, как видно 
из рис. 2. 

Однако ценой этого снижения стало рез-
кое замедление роста ВВП – с 0,7 % в 2014 г. 
до 0,2 % в 2016 г. В то же время вырос уро-
вень безработицы. Критической проблемой 
в этот период были инфляционные ожи-
дания, которые оставались стабильными 
на уровне 15–16  %, что говорит об утрате 
доверия к политике регулятора со стороны 
населения и бизнеса и ослаблении процент-
ного трансмиссионного канала [19].

Этап смягчения (2017–2021  гг.) проде-
монстрировал эффективность денежно-кре-
дитной политики в относительно спокой-
ной и стабильной обстановке. Постепенное 
снижение ключевой процентной ставки 
до 4,25 % способствовало достижению це-
левого уровня инфляции  – 2,5  % на конец 
2017 г. и 3–4,9 % в ближайшие годы – и по-
служило катализатором экономической ак-
тивности [19]. 

Рост ВВП вернулся к 5,9  % в 2021  г. 
(отчасти из-за низкой базы 2020  г.), а без-
работица снизилась до 4,8 %, что показано 
на рис. 3. 

Наиболее значимым этапом для оценки 
эффективности деятельности регулятора 
был период с 2022 по 2024 г. Ужесточение 
политики в этом периоде создало макроэ-
кономический парадокс. С одной стороны, 
инфляция начала снижаться со своих макси-
мумов, но оставалась стабильной, более чем 
вдвое превышая целевой показатель Банка 
России в 4 %, что изображено на рис. 2. Это 
отражает значительный дисбаланс между 
уровнем совокупного спроса и  возможно-
стью наращивания выпуска.



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 8,  2026 

52

Рис. 3. Динамика темпов роста ВВП и уровня безработицы с 2014 по 2024 г. 
Примечание: составлен авторами на основе данных табл. 2 (показатели групп Г и Е). 

[Электронный ресурс]. URL: https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/VVP_god_s1995-2025.xlsx, 
URL: https://rosstat.gov.ru/storage/mediabank/Trud-3_15-s.xlsx (дата обращения: 26.08.2026)

С другой стороны, вопреки логике по-
литики сдерживания, экономический рост 
не замедлился, продемонстрировав вы-
сокие темпы в 2023 и 2024  г., составив 4  
и 4,9  % соответственно. Важным и клю-
чевым драйвером высоких темпов роста 
ВВП выступил внутренний спрос [20]. 
Как видно из рис. 3, безработица прибли-
зилась к историческому минимуму, соста-
вив на период 2024 г. 2,5 %.

В то же время кредитование экономики 
после небольшого перерыва продемонстри-
ровало взрывной рост в 2024 г. Это произо-
шло за счет как роста корпоративного кре-
дитного портфеля банков (на 17,9 %) и ипо-
течного кредитования (на 13,4 %), так и не-
обеспеченных потребительских кредитов 
(на 11,2  %). Наблюдаемая положительная 
динамика в части кредитования экономики 
продиктована не только  высоким спросом 
на кредиты, но также сказалось стремление 
ряда банков усилить свою долю на  рынке 
банковских услуг [21]. 

Проведенный ретроспективный анализ 
политики Банка России позволяет не толь-
ко оценить адаптивность применяемых ин-
струментов, но и выявить системные про-
блемы, ограничивающие эффективность 
денежно-кредитной политики в достиже-
нии ее ключевых целей в условиях потрясе-
ний. Среди них можно выделить:

– высокую зависимость кредитно-де-
нежной сферы от внешнеэкономической 
конъюнктуры и волатильность курса рубля;

– хроническую нестабильность и дефи-
цит ликвидности в банковском секторе;

– слабую эффективность трансмисси-
онного механизма в условиях структурных 
ограничений; 

– нескоординированность деятельности 
кредитно-денежной политики с фискальной 
и структурной политикой и противоречие 
их целей;

– устойчиво высокие инфляционные 
ожидания и низкое доверие к Банку России 
у населения страны.

Выявление этих системных ограниче-
ний действующей политики Банка России 
формирует основу для разработки конкрет-
ных направлений совершенствования ин-
струментария, призванных повысить эф-
фективность и устойчивость в современных 
условиях [22]. 

Заключение
Подводя итог сказанному выше, можно 

сделать вывод, что кредитно-денежная по-
литика Банка России демонстрирует вы-
сокую адаптивность к внешним шокам, 
проявляющуюся в способности регулятора 
оперативно применять инструментарий мо-
нетарного регулирования в ответ на измене-
ния макроэкономических условий.

В целом по результатам проведенного 
анализа можно заключить, что проводимая 
Банком России денежно-кредитная поли-
тика может иметь асимметричную эффек-
тивность: в периоды кризиса ужесточение 
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денежно-кредитной политики обеспечи-
вало сдерживание инфляции, оказывая не-
гативное влияние на экономический рост. 
В условиях макроэкономической стабиль-
ности смягчение денежно-кредитной по-
литики способствовало стимулированию 
экономического роста при сохранении кон-
троля над инфляцией. 
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В статье рассматривается проблема оценки финансового потенциала предприятий оптовой торговли 
в условиях усиления конкуренции, когда рост выручки не всегда сопровождается повышением прибыль-
ности и устойчивости деятельности. Цель исследования заключалась в проведении сравнительной оценки 
финансового потенциала предприятий и определении их конкурентных позиций. Материалами исследова-
ния послужили данные бухгалтерской отчетности предприятий оптовой торговли за 2023–2025 годы. В ра-
боте применялись методы сравнения, группировки, горизонтального и коэффициентного анализа, а также 
стандартизация показателей и интегральная рейтинговая оценка. В ходе исследования были сопоставлены 
финансовые результаты, показатели рентабельности, оборачиваемости капитала, текущей ликвидности, ко-
эффициента автономии и обеспеченности собственными оборотными средствами. Полученные результаты 
позволили установить, что наиболее устойчивую динамику прибыльности демонстрировало одно из иссле-
дуемых предприятий, тогда как у других рост выручки сопровождался снижением конечной эффективности. 
Было выявлено, что отдельные предприятия сохраняют высокий уровень ликвидности и финансовой неза-
висимости, но уступают конкурентам по рентабельности и скорости оборота капитала. Интегральная оценка 
показала различия не только в силе финансового потенциала, но и в его сбалансированности. В заключение 
обосновано, что укрепление финансового потенциала предприятий оптовой торговли связано с повышением 
рентабельности, ускорением оборачиваемости капитала, сокращением избыточных расходов и более рацио-
нальным управлением запасами и обязательствами.

Ключевые слова: финансовый потенциал, оптовая торговля, рентабельность, ликвидность, финансовая 
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The article examines the problem of assessing the financial potential of wholesale enterprises under 
intensifying competition, when revenue growth is not always accompanied by higher profitability and greater 
sustainability. The purpose of the study was to conduct a comparative assessment of the financial potential of 
enterprises and determine their competitive positions. The research materials included accounting statements 
of wholesale enterprises for 2023–2025. The study applied comparison, grouping, horizontal and ratio analysis 
methods, as well as indicator standardization and an integral rating assessment. Financial results, profitability, 
capital turnover, current liquidity, the autonomy ratio, and the own working capital ratio were compared. 
The results showed that one of the enterprises demonstrated the most stable positive profitability dynamics, 
whereas revenue growth at other enterprises was accompanied by a decline in final efficiency. It was also found 
that some enterprises maintained high liquidity and financial independence but lagged behind competitors 
in profitability and capital turnover. The integral assessment revealed differences not only in the strength of 
financial potential but also in its balance. The study concludes that strengthening the financial potential of 
wholesale enterprises requires higher profitability, faster capital turnover, lower excessive expenses, and more 
efficient management of inventories and liabilities.

Keywords: financial potential, wholesale trade, profitability, liquidity, financial stability, rating assessment
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Введение
Современные предприятия оптовой тор-

говли функционируют при усилении конку-
ренции, изменении спроса, росте стоимости 
заемных ресурсов и повышении требований 
к финансовой устойчивости. В сложившей-
ся ситуации важное значение приобретает 
оценка финансового потенциала, который 
отражает возможности предприятия фор-
мировать и эффективно использовать фи-
нансовые ресурсы, обеспечивать платеже-
способность, поддерживать деловую актив-
ность и сохранять позиции на рынке [1-3].

При этом анализ только выручки или  
прибыли не дает полной картины, посколь-
ку рост объемов продаж может сопрово-
ждаться увеличением затрат, снижением 
рентабельности и ухудшением структуры 
капитала [4; 5].

Цель исследования заключается в срав-
нительной оценке финансового потенциала 
предприятий оптовой торговли и определе-
нии их конкурентных позиций. 

Для этого рассматриваются показатели 
рентабельности, оборачиваемости капита-
ла, текущей ликвидности, автономии и обе-
спеченности собственными оборотными 
средствами. На основе стандартизации по-
казателей формируется интегральный рей-
тинг предприятий, позволяющий выявить 
их сильные и слабые стороны, а также 
определить направления повышения фи-
нансовой устойчивости и эффективности 
деятельности [6].

Материалы и методы исследования
Материалами исследования послужи-

ли данные бухгалтерской отчетности ООО 
«Монарх К» и его основных конкурентов 
за 2023–2025 гг., включая ООО «СервисКе-
рамика», АО «Олимп и К» и ООО «ТД Текс-
флор», размещенные в Государственном 
информационном ресурсе бухгалтерской 
(финансовой) отчетности ФНС России [7]. 
В процессе анализа использовались сведе-
ния о выручке, себестоимости, прибыли, 
составе активов и обязательств, поскольку 
именно их совокупность позволяет оценить 
не только текущие финансовые результаты, 
но и возможности предприятия сохранять 
устойчивость в конкурентной среде.

В исследовании применялись методы 
сравнения, группировки, горизонтально-
го и коэффициентного анализа. Поскольку 
предприятия различаются по масштабу де-
ятельности, были рассчитаны показатели 
рентабельности, оборачиваемости капита-
ла, текущей ликвидности, коэффициента 
автономии и обеспеченности собственными 
оборотными средствами [8; 9]. Затем исход-
ные значения стандартизировались путем 

деления на максимальное значение по каж-
дому показателю, после чего определялась 
интегральная оценка как квадратный ко-
рень из суммы квадратов нормированных 
показателей. Такой вариант матричной рей-
тинговой оценки, основанный на нормиро-
вании относительно максимума и евклидо-
вом агрегировании стандартизированных 
коэффициентов, описан в работе О. В. Тре-
тьяковой [10].

Результаты исследования  
и их обсуждение 

Для определения различий в уровне фи-
нансового потенциала исследуемых пред-
приятий проведена сравнительная оценка 
их финансовых результатов за 2023–2025 гг. 
В анализ таблицы 1 включены показатели 
выручки, себестоимости продаж, валовой 
прибыли, прибыли от продаж, прибыли 
до налогообложения, чистой прибыли и рен-
табельности продаж, поскольку их совмест-
ное рассмотрение позволяет оценить не  
только масштабы деятельности, но и каче-
ство формирования конечного финансового 
результата [11-13]. Особенности финансово-
экономического анализа торговых компаний 
также представлены в исследовании [14].

Самая устойчивая положительная дина-
мика сложилась у ООО «СервисКерамика»: 
выручка выросла на 218 490 тыс. руб., чистая 
прибыль – на 13 298 тыс. руб., а рентабель-
ность продаж увеличилась с 3,96 до 4,22%. 
У ООО «Монарх К» выручка сократилась 
на 10 451 тыс. руб., однако валовая прибыль 
выросла на 46 166 тыс. руб. При этом при-
быль от продаж снизилась на 15 747 тыс. 
руб., чистая прибыль – на 11 295 тыс. руб., 
а рентабельность продаж уменьшилась 
с 4,46 до 3,72%. АО «Олимп и К» сохрани-
ло наибольший объем выручки, но ее сни-
жение составило 294 350 тыс. руб., а чистая 
прибыль уменьшилась на 20 964 тыс. руб. 

Наиболее противоречивые результаты 
отмечены у ООО «ТД Тексфлор»: при росте 
выручки на 607 340 тыс. руб. чистая при-
быль снизилась на 5 012 тыс. руб., а рента-
бельность продаж сократилась до 0,08%. 
Следовательно, ООО «Монарх К» сохраняет 
более устойчивое положение по сравнению 
с частью конкурентов, однако снижение ито-
говой прибыли и рентабельности указыва-
ет на необходимость сокращения расходов 
и повышения эффективности продаж [15].

Для более полной оценки финансового 
потенциала предприятий оптовой торговли 
абсолютные финансовые результаты не-
обходимо дополнить относительными по-
казателями эффективности. Сравнительная 
характеристика данных показателей пред-
ставлена в таблице 2.
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Таблица 1
 Сравнительная оценка финансовых результатов  

ООО «Монарх К» и фирм-конкурентов за 2023–2025 гг.

Показатель 2023 г. 2024 г. 2025 г. Изменение,  
2025 к 2023 г.
в % в +, -

ООО «Монарх К»

Выручка, тыс. руб. 1 480 538 1 565 866 1 470 087 99,3 -10 451
Себестоимость продаж, тыс. руб. 1 186 226 1 231 765 1 129 609 95,2 -56 617
Валовая прибыль, тыс. руб. 294 312 334 101 340 478 115,7 46 166
Прибыль от продаж, тыс. руб. 101 655 117 774 85 908 84,5 -15 747
Прибыль до налогообложения, тыс. руб. 84 090 84 378 78 164 93,0 -5 926
Чистая прибыль, тыс. руб. 65 977 62 841 54 682 82,9 -11 295
Чистая рентабельность продаж, % 4,46 4,01 3,72 х -0,74

ООО «СервисКерамика»

Выручка, тыс. руб. 1 525 020 1 704 350 1 743 510 114,3 218 490
Себестоимость продаж, тыс. руб. 1 152 200 1 278 220 1 288 700 111,8 136 500
Валовая прибыль, тыс. руб. 372 820 426 134 454 807 122,0 81 987
Прибыль от продаж, тыс. руб. 80 202 85 421 111 013 138,4 30 811
Прибыль до налогообложения, тыс. руб. 76 875 83 333 99 789 129,8 22 914
Чистая прибыль, тыс. руб. 60 314 63 932 73 612 122,0 13 298
Чистая рентабельность продаж, % 3,96 3,75 4,22 х 0,26

АО «Олимп и К»

Выручка, тыс. руб. 2 654 720 2 708 460 2 360 370 88,9 -294 350
Себестоимость продаж, тыс. руб. 2 217 060 2 242 300 1 945 910 87,8 -271 150
Валовая прибыль, тыс. руб. 437 663 466 157 414 461 94,7 -23 202
Прибыль от продаж, тыс. руб. 87 883 116 904 63 616 72,4 -24 267
Прибыль до налогообложения, тыс. руб. 78 991 111 233 56 986 72,1 -22 005
Чистая прибыль, тыс. руб. 63 191 88 132 42 227 66,8 -20 964
Чистая рентабельность продаж, % 2,38 3,25 1,79 х -0,59

ООО «ТД Тексфлор»

Выручка, тыс. руб. 1 705 200 1 524 950 2 312 540 135,6 607 340
Себестоимость продаж, тыс. руб. 1 493 630 1 288 100 2 053 440 137,5 559 810
Валовая прибыль, тыс. руб. 211 568 236 849 259 097 122,5 47 529
Прибыль от продаж, тыс. руб. 63 953 37 690 9 917 15,5 -54 036
Прибыль до налогообложения, тыс. руб. 8 674 484 2 860 33,0 -5 814
Чистая прибыль, тыс. руб. 6 787 856 1 775 26,2 -5 012
Чистая рентабельность продаж, % 0,40 0,07 0,08 х -0,32 

Примечание: составлено авторами на основе источника [7]. Небольшие арифметические рас-
хождения между выручкой, себестоимостью продаж и валовой прибылью по отдельным пред-
приятиям обусловлены тем, что в таблице приведены непосредственно значения соответствую-
щих строк бухгалтерской (финансовой) отчетности ГИР БО; расчетные значения валовой при-
были путем вычитания себестоимости из выручки дополнительно не замещали официально рас-
крытый показатель.
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Таблица 2 
 Сравнительная оценка коэффициентов эффективности 
 ООО «Монарх К» и фирм-конкурентов за 2023–2025 гг.

Показатель 2023 г. 2024 г. 2025 г. 2025 г. к 2023 г.,  
+ / –

ООО «Монарх К»
Валовая рентабельность продаж, % 19,88 21,34 23,16 3,28
Рентабельность продаж по прибыли от продаж, % 6,87 7,52 5,84 -1,03
Чистая рентабельность продаж, % 4,46 4,01 3,72 -0,74
Затраты на 1 рубль выручки, руб. 0,80 0,79 0,77 -0,03
Доля чистой прибыли в валовой прибыли, % 22,42 18,81 16,06 -6,36
Коэффициент окупаемости затрат, руб. 1,25 1,27 1,30 0,05

ООО «СервисКерамика»
Валовая рентабельность продаж, % 24,45 25,00 26,09 1,64
Рентабельность продаж по прибыли от продаж, % 5,26 5,01 6,37 1,11
Чистая рентабельность продаж, % 3,96 3,75 4,22 0,26
Затраты на 1 рубль выручки, руб. 0,76 0,75 0,74 -0,02
Доля чистой прибыли в валовой прибыли, % 16,18 15,00 16,19 0,01
Коэффициент окупаемости затрат, руб. 1,32 1,33 1,35 0,03

АО «Олимп и К»
Валовая рентабельность продаж, % 16,49 17,21 17,56 1,07
Рентабельность продаж по прибыли от продаж, % 3,31 4,32 2,70 -0,61
Чистая рентабельность продаж, % 2,38 3,25 1,79 -0,59
Затраты на 1 рубль выручки, руб. 0,84 0,83 0,82 -0,01
Доля чистой прибыли в валовой прибыли, % 14,44 18,91 10,19 -4,25
Коэффициент окупаемости затрат, руб. 1,20 1,21 1,21 0,02

ООО «ТД Тексфлор»
Валовая рентабельность продаж, % 12,41 15,53 11,20 -1,21
Рентабельность продаж по прибыли от продаж, % 3,75 2,47 0,43 -3,32
Чистая рентабельность продаж, % 0,40 0,06 0,08 -0,32
Затраты на 1 рубль выручки, руб. 0,88 0,84 0,89 0,01
Доля чистой прибыли в валовой прибыли, % 3,21 0,36 0,69 -2,52
Коэффициент окупаемости затрат, руб. 1,14 1,18 1,13 -0,02

Примечание: составлено авторами на основе источника [7].

В 2025 г. наиболее сильные позиции за-
нимало ООО «СервисКерамика»: валовая 
рентабельность составила 26,09%, рента-
бельность по прибыли от продаж  – 6,37%, 
а чистая рентабельность – 4,22%. При этом 
затраты на 1 рубль выручки снизились до  
0,74 руб., а коэффициент окупаемости затрат 
вырос до 1,35 руб. У ООО «Монарх К» вало-
вая рентабельность увеличилась на  3,28 п. 
п., затраты сократились до 0,77 руб., а  оку-
паемость затрат повысилась до 1,30 руб.

В то же время чистая рентабельность 
предприятия снизилась на 0,74 п. п., а доля 
чистой прибыли в валовой прибыли  – 
на 6,36 п. п., что говорит о росте расходов 

после формирования валовой прибыли. 
У АО «Олимп и К» и ООО «ТД Тексфлор» 
снижение эффективности было более за-
метным, причем у последнего чистая рента-
бельность составила всего 0,08%. Поэтому 
дальнейшее укрепление финансового по-
тенциала ООО «Монарх К» связано прежде 
всего с контролем коммерческих, управлен-
ческих и прочих расходов, что и требует 
отдельного сопоставления динамики рен-
табельности с показателями конкурентов. 
Динамика валовой рентабельности, рента-
бельности по прибыли от продаж и чистой 
рентабельности исследуемых организаций 
представлена на рисунке.
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Таблица 3 
 Исходная матрица показателей финансового потенциала  

предприятий оптовой торговли за 2025 г.

Предприятие
Чистая  
рента-

бельность  
продаж, %

Оборачи-
ваемость 
капитала, 
оборотов

Коэффициент 
текущей  

ликвидности
Коэффициент 

автономии

Коэффициент 
обеспеченности 
собственными 
оборотными 
средствами

ООО «Монарх К» 3,720 2,519 5,111 0,853 0,790
ООО «СервисКерамика» 4,222 2,684 1,631 0,489 0,378
АО «Олимп и К» 1,789 2,003 6,499 0,850 0,840
ООО «ТД Тексфлор» 0,077 2,648 2,252 0,121 0,110

Примечание: рассчитано авторами по данным бухгалтерской (финансовой) отчетности исследу-
емых предприятий [7].

Наиболее устойчивую динамику пока-
зало ООО «СервисКерамика», где валовая 
рентабельность выросла до 26,09%, рента-
бельность продаж – до 6,37%, а чистая рен-
табельность  – до 4,22%. У ООО «Монарх 
К» валовая рентабельность увеличилась 
с 19,88 до 23,16%, однако чистая рентабель-
ность снизилась с 4,46 до 3,72%, что указы-
вает на рост расходов после формирования 
валовой прибыли. При этом у АО «Олимп 
и К» чистая рентабельность составила 
1,79%, а у ООО «ТД Тексфлор»  – только 
0,08%. Следовательно, ООО «Монарх К» 
сохраняет достаточно сильные позиции, 
но уступает ООО «СервисКерамика» по ко-
нечной эффективности продаж.

Для получения обобщенной оценки фи-
нансового потенциала предприятий недо-
статочно рассматривать только абсолютные 
значения выручки и прибыли, поскольку 
они во многом зависят от масштаба дея-
тельности организации. Более объективное 
представление дает совокупность относи-
тельных показателей, которые характери-
зуют доходность продаж, скорость исполь-
зования капитала, платежеспособность 
и степень автономии предприятия. Именно 
поэтому в дальнейший анализ были вклю-
чены чистая рентабельность продаж, обо-
рачиваемость капитала, коэффициент теку-
щей ликвидности, коэффициент автономии 
и коэффициент обеспеченности собствен-
ными оборотными средствами.

Выбранные показатели отражают взаи-
модополняющие, но статистически не обя-
зательно независимые стороны финансо-
вого потенциала и позволяют оценить, на-
сколько устойчиво предприятие формирует 
прибыль, использует имеющиеся ресурсы 
и покрывает свои обязательства. Исходные 
значения коэффициентов по исследуемым 
организациям за 2025 г., которые в даль-

нейшем используются для стандартизации 
и расчета интегральной оценки, представ-
лены в таблице 3.

Коэффициент автономии и коэффици-
ент обеспеченности собственными обо-
ротными средствами не являются тожде-
ственными. Коэффициент автономии рас-
считывался по формуле Kавт = СК / ВБ  
(стр. 1300 / стр. 1700 бухгалтерского балан-
са) и характеризует долю активов, сформи-
рованную за счет собственного капитала. 
Коэффициент обеспеченности собственны-
ми оборотными средствами определялся 
как Kсос = (СК – ВА) / ОА = (стр. 1300 – 
стр. 1100) / стр. 1200 и показывает долю 
оборотных активов, покрытую собственны-
ми источниками. Общая зависимость обоих 
коэффициентов от величины собственного 
капитала обусловливает их тесную взаи-
мосвязь. Для проверки возможного дубли-
рования информации взаимосвязь между 
Kавт и Kсос оценивалась отдельно по каж-
дому году исследуемого периода на данных 
четырех предприятий. Коэффициент кор-
реляции Пирсона составил 0,981 в 2023 г., 
0,985 в 2024 г. и 0,990 в 2025 г., что под-
тверждает устойчиво высокую положитель-
ную линейную связь между показателями. 
Следовательно, их одновременное включе-
ние в интегральную оценку с одинаковым 
весом может приводить к повышенному 
учету фактора обеспеченности собствен-
ным капиталом [7].

Для оценки устойчивости результа-
тов выполнен анализ чувствительности 
интегральной оценки. В исходном рас-
чете сумма компонентов z₄² и z₅² состав-
ляет 45,3% суммы квадратов показателей 
ООО «Монарх К» и 53,4% АО «Олимп 
и К», что подтверждает существенный со-
вокупный вклад двух взаимосвязанных 
характеристик финансовой устойчивости. 
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При исключении коэффициента автономии 
значения интегральной оценки составля-
ют: ООО «Монарх К» – 1,777; АО «Олимп 
и К»  – 1,654; ООО «СервисКерамика»  – 
1,505; ООО «ТД Тексфлор» – 1,054. При ис-
ключении коэффициента обеспеченности 
собственными оборотными средствами со-
ответствующие значения составляют 1,809; 
1,652; 1,546 и 1,055. В обоих вариантах 
порядок предприятий сохраняется. Таким 
образом, полученное ранжирование устой-
чиво к исключению любого одного из двух 
тесно коррелирующих показателей, однако 
абсолютные значения интегральной оценки 
изменяются, а пять включенных компонен-
тов не следует интерпретировать как пять 
статистически независимых характеристик 
финансового потенциала.

Представленные показатели имеют 
различные единицы измерения, поэтому 
их непосредственное суммирование не по-
зволяет получить объективный результат. 
Для приведения исходных данных к сопо-
ставимому виду была проведена стандар-
тизация, при которой значение каждого 
показателя делилось на его максималь-
ную величину по исследуемой совокупно-
сти предприятий:

	 * ij
ij

j

x
x

maxx
= ,	  (1)

где *
ijx  – стандартизированное значение j-го 

показателя по i-му предприятию;

xij – фактическое значение показателя;
maxxj  – максимальное значение соот-

ветствующего показателя среди исследуе-
мых предприятий.

Все включенные в расчет показатели 
рассматривались как стимуляторы, по-
скольку увеличение их значений в данном 
случае свидетельствует об укреплении фи-
нансового потенциала предприятия. 

Результаты стандартизации представле-
ны в таблице 4.

На заключительном этапе был рассчи-
тан интегральный рейтинг финансового по-
тенциала каждого предприятия. Для этого 
определялась сумма квадратов стандарти-
зированных показателей, после чего извле-
кался квадратный корень:

	 ( )2*
1

m
i ijj

R x
=

= ∑ , 	 (2)

где Ri – интегральный рейтинг финансового 
потенциала i-го предприятия;

*
ijx  – стандартизированное значение со-

ответствующего показателя;
m  – количество показателей, включен-

ных в оценку.
Чем выше значение интегрального рей-

тинга, тем более устойчивым является по-
ложение предприятия по совокупности рас-
сматриваемых финансовых характеристик. 
Для ООО «Монарх К» расчет имеет следу-
ющий вид:

2 2 2 2 20,881 0,938 0,786 1,000 0,940iR = + + + +

0,776 0,880 0,618 1,000 0,884 4,158 2,039iR = + + + + = =

Таблица 4 
 Матрица стандартизированных показателей финансового потенциала  

предприятий оптовой торговли за 2025 г.

Предприятие
Чистая  
рента-

бельность 
продаж

Оборачи-
ваемость 
капитала

Коэффициент 
текущей  

ликвидности
Коэффициент 

автономии

Коэффициент 
обеспеченности 
собственными 
оборотными 
средствами

ООО «Монарх К» 0,881 0,938 0,786 1,000 0,940
ООО «СервисКерамика» 1,000 1,000 0,251 0,572 0,450
АО «Олимп и К» 0,424 0,746 1,000 0,996 1,000
ООО «ТД Тексфлор» 0,018 0,987 0,346 0,142 0,131

Примечание: рассчитано авторами по данным таблицы 3.
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Таблица 5 
 Компоненты и итоговые значения интегральной оценки финансового потенциала 

предприятий оптовой торговли за 2025 г.

Предприятие
Квадраты нормированных показателей Инте-

гральная 
оценка Rᵢ

Место
z₁² z₂² z₃² z₄² z₅²

ООО «Монарх К» 0,776 0,880 0,618 1,000 0,884 2,039 1
АО «Олимп и К» 0,180 0,557 1,000 0,992 1,000 1,931 2
ООО «СервисКерамика» 1,000 1,000 0,063 0,327 0,203 1,610 3
ООО «ТД Тексфлор» 0,000 0,974 0,120 0,020 0,017 1,064 4

Примечание: z₁ – нормированная чистая рентабельность продаж; z₂ – нормированная оборачи-
ваемость капитала; z₃ – нормированный коэффициент текущей ликвидности; z₄ – нормированный 
коэффициент автономии; z₅ – нормированный коэффициент обеспеченности собственными оборот-
ными средствами. Интегральная оценка рассчитана по формуле Rᵢ = √Σzᵢⱼ². Рассчитано авторами 
по данным таблицы 4.

Аналогичным образом были рассчита-
ны интегральные оценки остальных пред-
приятий. Итоговые результаты представле-
ны в таблице 5.

Первое место по уровню финансового 
потенциала заняло ООО «Монарх К» с ин-
тегральной оценкой 2,039. Его сильными 
сторонами являются высокий коэффициент 
автономии  – 0,853, коэффициент обеспе-
ченности собственными оборотными сред-
ствами  – 0,790 и текущая ликвидность  – 
5,111. Вместе с тем предприятие уступает 
ООО «СервисКерамика» по рентабельно-
сти и  оборачиваемости капитала. 

На втором месте находится АО «Олимп 
и К» с интегральной оценкой 1,931, на тре-
тьем  – ООО «СервисКерамика» с оценкой 
1,610. Наименьшее значение получило 
ООО «ТД Тексфлор»  – 1,064, что связано 
с низкой рентабельностью и низким коэф-
фициентом автономии. С учетом выявлен-
ной тесной связи между коэффициентом 
автономии и коэффициентом обеспеченно-
сти собственными оборотными средствами 
интегральные значения следует трактовать 
прежде всего как инструмент сравнитель-
ного ранжирования, а не как сумму неза-
висимых характеристик. В целом финан-
совый потенциал ООО «Монарх К» явля-
ется наиболее сбалансированным, однако 
для его дальнейшего укрепления необхо-
димо повысить рентабельность и ускорить 
оборот капитала.

Полученные результаты позволяют 
перейти к определению направлений со-
вершенствования финансового потенциала 
исследуемых предприятий. Поскольку вы-
явленные проблемы имеют различный ха-
рактер, предлагаемые меры также должны 
учитывать особенности положения каж-
дой организации:

−  ООО «Монарх К»  – повышение чи-
стой рентабельности продаж; сокращение 
коммерческих и управленческих расходов; 
ускорение оборачиваемости капитала; оп-
тимизация товарных запасов; усиление кон-
троля дебиторской задолженности;

−  АО «Олимп и К»  – восстановление 
рентабельности продаж; повышение эффек-
тивности использования активов; сокраще-
ние периода оборота капитала; снижение 
объема избыточных запасов; укрепление 
конечного финансового результата;

−  ООО «СервисКерамика»  – повыше-
ние коэффициента автономии; увеличение 
коэффициента обеспеченности собствен-
ными оборотными средствами; снижение 
зависимости от краткосрочных источников 
финансирования; сохранение достигнутого 
уровня рентабельности; поддержание до-
статочного запаса ликвидности;

− ООО «ТД Тексфлор» – восстановление 
прибыльности продаж; сокращение себе-
стоимости и текущих расходов; укрепление 
собственного капитала; снижение долговой 
нагрузки; пересмотр ассортиментной и це-
новой политики.

Заключение
Проведенное исследование показало, 

что финансовый потенциал предприятий 
оптовой торговли нельзя оценивать толь-
ко по размеру выручки или прибыли, так 
как данные показатели не всегда отража-
ют реальное положение организации. Бо-
лее полную оценку дают рентабельность, 
оборачиваемость капитала, ликвидность 
и коэффициент автономии. За 2023–2025 гг. 
наиболее стабильная положительная дина-
мика отмечалась у ООО «СервисКерами-
ка», а у ООО «Монарх К», несмотря на рост 
валовой прибыли, произошло снижение 
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чистой прибыли и рентабельности продаж. 
Это показывает, что часть полученного ре-
зультата теряется уже после формирования 
валовой прибыли, в том числе из-за ро-
ста коммерческих, управленческих и про-
чих расходов.

По итогам интегральной оценки 
первое место заняло ООО «Монарх К» 
с интегральной оценкой 2,039, далее рас-
положились АО «Олимп и К»  – 1,931,  
ООО «СервисКерамика» – 1,610 и ООО «ТД  
Тексфлор»  – 1,064. В целом финансовый 
потенциал ООО «Монарх К» можно счи-
тать достаточно устойчивым и более сба-
лансированным, хотя отдельные показатели 
имеют отрицательную динамику. Поэто-
му для сохранения конкурентных позиций 
предприятию необходимо повышать рента-
бельность, ускорять оборот капитала, кон-
тролировать расходы и более внимательно 
работать с запасами и дебиторской задол-
женностью, что в дальнейшем может улуч-
шить конечный финансовый результат.
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Пространственная организация эколого-социально-экономической системы территорий предусматривает 
обеспечение комфортных условий для жизнедеятельности человека, организацию и рациональное использо-
вание природных ресурсов. Целью работы является оценка пространственной дифференциации и выявление 
факторов, влияющих на социо-эколого-экономическое развитие регионов с использованием экономико-мате-
матического инструментария. Объектом исследования являются муниципальные районы и городские окру-
га Республики Башкортостан. Проведенное исследование выявило наибольшую полярность в экологической 
подсистеме региона, наименьшую – в социальной. Для муниципальных районов и городских округов рассчи-
таны интегральные оценки с 2017 по 2024  г., агрегирующие эколого-социально-экономические показатели. 
Для оценки дифференциации и идентификации факторов, влияющих на нее, применен эконометрический ин-
струментарий – панельные регрессионные модели с фиксированными эффектами (FE), реализованные в па-
кете Gretl. Декомпозиция дисперсии подтверждает наличие выраженной пространственной неоднородности. 
Поскольку интегральная оценка аккумулирует все компоненты, выявление отдельных факторов, однозначно 
изменяющих ее величину, представляет собой сложную задачу. В работе рассмотрены три группы перемен-
ных (институциональные, пространственно-инфраструктурные и структурно-экономические) в качестве по-
тенциальных факторов, влияющих на интегральную оценку. Полученные результаты могут служить основой 
для корректировки региональной политики, направленной на сглаживание пространственных диспропорций.
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The spatial organization of the ecological-socio-economic system of territories ensures comfortable conditions 
for human life, as well as the organization and rational use of natural resources. The aim of this study is to assess 
spatial differentiation and identify factors influencing the socio-ecological-economic development of regions using 
economic and mathematical tools. The object of the study is municipal districts and urban districts of the Republic 
of Bashkortostan. The study revealed the highest polarity in the ecological system in the region, and the lowest in 
the social system. For municipal districts and urban districts, integrated assessments were calculated from 2017 to 
2024, aggregating ecological-socio-economic indicators. To assess differentiation and identify factors influencing it 
econometric tools were used – panel regression models with fixed effects (FE), implemented in the Gretl software 
package. The variance decomposition confirms the presence of pronounced spatial heterogeneity. This is because the 
integrated assessment accumulates all components. Identifying the influence of individual factors that uniquely alter 
its value is a complex task. Three groups of variables (institutional, spatial-infrastructural, and structural-economic) 
were identified that could influence the integrated assessment. The results obtained can serve as a basis for adjusting 
regional policies aimed at mitigating spatial disparities.

Keywords: spatial differentiation, determinants, panel model, fixed effects, municipalities, urban districts

Введение
Пространственная организация эко-

лого-социально-экономической системы 
субъектов Российской Федерации выступа-
ет важнейшим фактором, определяющим 
качество жизни населения, комфортность 

проживания, степень реализации политики 
продовольственной безопасности и прин-
ципы рационального использования при-
родно-ресурсного потенциала. При этом 
пространственная дифференциация прони-
зывает все сферы регионального функцио-
нирования и развития [1, с. 60–62].
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Вопросы изучения региональной диф-
ференциации имеют продолжительную 
историю. Основы теории организации эко-
номического пространства были заложе-
ны в работах немецкого ученого А. Лёша  
[2, с. 634–635]. Основоположником отече-
ственной школы пространственной эконо-
мики считается А. Г. Гранберг, разработав-
ший методологию анализа национальной 
экономики и впервые применивший эко-
номико-математический инструментарий 
для планирования территориального разви-
тия [3]. Анализом причин и следствий соци-
ально-экономического неравенства регионов 
занимается Н. В. Зубаревич, сформулировав-
шая «теорию четырех Россий» [4, с. 27–29]. 
П.  А. Минакир объединил теоретические 
выкладки с прикладными задачами, разра-
батывая подходы к программному развитию 
территорий [5]. Пространственным анали-
зом на основе панельных данных о доходах 
и потреблении по регионам России занима-
лись И. А. Лакман, В. М. Тимирьянова [6].

Неравномерность пространственного 
развития региональной экономики обуслов-
ливает необходимость применения диффе-
ренцированных подходов к аккумуляции 
потенциала, формирующего устойчивое 
развитие в разрезе муниципальных образо-
ваний и городских округов. 

Цель исследования – оценка простран-
ственной дифференциации и выявление 
факторов, влияющих на уровень социо-эко-
лого-экономического развития региона с ис-
пользованием эконометрического анализа. 
Социо-эколого-экономическое развитие по-
нимается как сбалансированное и взаимос-
вязанное изменение трех подсистем терри-
тории: экономической (производство, инве-
стиции, доходы), социальной (образование, 
здравоохранение, демография) и экологиче-
ской (состояние окружающей среды, при-
родоохранные затраты). Работа выполнена 
на примере Республики Башкортостан.

Материалы и методы исследования
Для определения уровня развития соци-

ально-эколого-экономической системы был 
осуществлен отбор показателей по каждому 
блоку. Информационной базой исследова-
ния выступили данные Госкомстата Респу-
блики Башкортостан за 2017–2024 гг.1 Пере-
чень показателей экономического и соци-
ального блоков выбран на основе эксперт-
ных оценок, кластерного и регрессионного 
анализа из показателей оценки эффектив-
ности деятельности органов местного са-

1  Территориальный орган Федеральный службы го-
сударственной статистики по Республике Башкортостан. 
[Электронный ресурс]. URL: https://02.rosstat.gov.ru/ (дата 
обращения: 27.04.2026).

моуправления для муниципальных образо-
ваний (МО) и городских округов (ГО) [7]. 
Состав показателей для оценки экологиче-
ской компоненты определен с ориентацией 
на цели ООН и на общедоступные стати-
стические данные [8]. После нормирования 
показателей по формуле средней арифме-
тической определены интегральные оцен-
ки по блокам. Нормирование выполнялось 
по формуле минимаксного шкалирования 
для показателей стимуляторов (их увеличе-
ние повышает уровень развития):
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К показателям дестимуляторов (увели-
чение снижает уровень развития) относятся 
заболеваемость населения, доля убыточ-
ных организаций:
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где xit  – фактическое значение показателя 
для i-го МО или ГО в год t,

min(xi)  – минимальное значение среди 
всех МО или ГО за весь период,

max(xi) – максимальное значение среди 
всех МО или ГО за весь период.

Остальные показатели являются стиму-
ляторами.

Экономические, социальные и эколо-
гические индикаторы равноправно вошли 
в общую интегральную оценку. Вес каждо-
го блока принят равным 1/3 исходя из ги-
потезы о равнозначности экономической, 
социальной и экологической компонент 
устойчивого развития, что согласуется с це-
лями ООН в области устойчивого развития 
[9]. Муниципальные образования и город-
ские округа анализировались отдельно. 

При построении панельной модели в ка-
честве зависимой переменной выступила 
общая интегральная оценка социо-эколого-
экономического развития (IO). Для иденти-
фикации факторов, связанных с простран-
ственной дифференциацией, определен на-
бор переменных, которые могут оказывать 
влияние на IO: институциональные (бюд-
жетная обеспеченность, доходы местного 
бюджета, доля занятых в малом бизнесе, 
уровень безработицы, кадровая обеспечен-
ность, коэффициент рождаемости), про-
странственно-инфраструктурные (плот-
ность дорог, удаленность от регионально-
го центра, общая жилплощадь на одного 
человека, численность населения, земли 
под строительство, выделенные субсидии 
на строительство) и структурно-экономиче-
ские (инвестиции с лагом в 1–3 года, доля 



 ФУНДАМЕНТАЛЬНЫЕ ИССЛЕДОВАНИЯ    № 8,  2026 

65

обрабатывающих производств, доля убы-
точных производств, стоимость основных 
фондов, износ основных фондов, финан-
совый результат предприятий, продукция 
сельского хозяйства). Переменные должны 
пройти отбор на основе диагностики муль-
тиколлинеарности и проверки статистиче-
ской значимости. После проверки гипотезы 
о некоррелированности индивидуальных 
эффектов с регрессорами (тест Хаусмана) 
построена панельная регрессионная модель 
с фиксированными эффектами (EF), опира-
ющаяся на структуру панельных данных, 
что позволяет учитывать неизмеримые ин-
дивидуальные различия объектов: 

 1 1 2 2      it i it it k kit ity a x x xβ β β ε= + + +…+ + ,
где i = 1,…,N – индекс МО, ГО; t = 1,…,T – 
индекс временного периода; k = 1,…,K – ин-
декс показателей; yit – значение IO для i-го 
объекта в год t; x1it,…, xkit – значения пере-
менных; β1,…, βk  – коэффициенты при ре-
грессорах, общие для всех объектов и пе-
риодов; αi  – индивидуальный фиксирован-
ный эффект (свободный член); εit – случай-
ная ошибка.

Оценка модели выполнена в пакете Gretl 
с использованием кластерных стандартных 
ошибок (устойчивых к гетероскедастично-
сти и автокорреляции). Для количественной 
оценки пространственной дифференциации 
применена декомпозиция дисперсии (одно-
факторный ANOVA). В работе использует-
ся линейная панельная модель с FE, кото-
рая не учитывает пространственную авто-
корреляцию и нелинейные эффекты. Это 
ограничение связано с малым числом на-
блюдений и фокусом на внутрирегиональ-
ной дифференциации.

Результаты исследования  
и их обсуждение

В ходе анализа пространственной вну-
трирегиональной дифференциации уста-
новлено, что наибольший уровень поляр-
ности наблюдается в экологическом блоке. 
Максимальная полярность зафиксирована 
по текущим затратам на охрану окружающей 
среды, минимальная – по посевным площа-

дям сельскохозяйственных культур. В эко-
номическом блоке наиболее высокая поляр-
ность наблюдается по показателю, харак-
теризующему объем отгруженных товаров, 
выполненных работ и услуг для МО и ГО, 
а также по объему инвестиций на душу на-
селения в МО, наименьшая – по заработной 
плате. Социальный блок среди всех групп 
характеризуется наименьшей полярностью, 
она наиболее выражена по расходам мест-
ного бюджета на образование. Показатели, 
характеризующие долю муниципальных 
общеобразовательных организаций, соот-
ветствующих современным требованиям, 
и уровень обеспеченности учреждениями 
культуры в каждом МО практически соот-
ветствуют нормативам, поэтому их поляр-
ность низка, они исключены из IO.

Для оценки пространственной диффе-
ренциации выполнена декомпозиция дис-
персии интегральной оценки, однофактор-
ный ANOVA – Analysis of Variance (табл. 1).

F-тест подтверждает статистиче-
скую значимость межгрупповых различий 
(p < 0,001). Доля дисперсии, объясняемая раз-
личиями между МО, составляет η²  =  0,931  
(93,1  %  общей вариации IO обусловлено 
устойчивыми пространственными раз-
личиями между муниципалитетами, а  
6,9  %  – временными колебаниями внутри 
отдельных территорий). Пространственная 
дифференциация является доминирующим 
источником изменчивости. Для выявления 
факторов, влияющих на IO, построены па-
нельные регрессионные модели. Для обо-
снования выбора модели с фиксированны-
ми эффектами проведен тест Хаусмана, по-
лученное значение χ² = 48,3 (p < 0,001) под-
тверждает предпочтительность FE-модели 
по сравнению со случайными эффектами 
(RE). Дополнительный тест на наличие ин-
дивидуальных эффектов (F(53,372)  =  97,4, 
p  <  0,001) свидетельствует о статистиче-
ской значимости межгрупповых различий. 
После исключения мультиколлинеарных 
и статистически незначимых переменных 
(на основе диагностики BKW), показавшей 
максимальный условный индекс 12, порог 
составляет 30. 

Таблица 1
Декомпозиция дисперсии интегральной оценки для муниципальных районов

Источник вариации Сумма квадратов df Средний квадрат F-статистика
Между МО (SSB) 2,631 53 0,0496 95,3
Внутри МО (SSW) 0,197 378 0,00052

Итого (SST) 2,828 431

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.
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Таблица 2 
Панельная регрессия с фиксированными эффектами для муниципальных районов

Переменная Коэффициент Кластерная  
ст. ошибка t-статистика p-значение 95 % доверительный 

интервал
Субсидии  

на строительство –0,0998 0,0278 –3,596 < 0,001 [–0,1543; –0,0453]

dt_2 (2018) –0,0232 0,0030 –7,615 < 0,001 [–0,0291; –0,0173]
dt_3 (2019) –0,0264 0,0031 –8,607 < 0,001 [–0,0325; –0,0203]
dt_5 (2021) –0,0188 0,0032 –5,934 < 0,001 [–0,0251; –0,0125]
dt_7 (2023) –0,0243 0,0031 –7,963 < 0,001 [–0,0304; –0,0182]
dt_8 (2024) –0,0232 0,0031 –7,584 < 0,001 [–0,0293; –0,0171]

const 0,3460 0,0051 67,861 < 0,001 [0,3360; 0,3560]

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Модель для МО включает субсидии 
на строительство и временные даммы 2018, 
2019, 2021, 2023, 2024 гг. Остальные пере-
менные из трех групп (институциональные, 
пространственно-инфраструктурные, 
структурно-экономические) оказались 
статистически незначимыми или были ис-
ключены вследствие мультиколлинеарно-
сти. Результаты оценивания представлены 
в табл. 2.

Коэффициент детерминации равен 0,3.  
Стандартные ошибки кластеризованы 
по МО. Совместный тест регрессоров: 

F(6,372) = 25,03 (p < 0,001). 
Субсидии на строительство оказыва-

ют статистически значимое отрицательное 
влияние на IO, что может объясняться на-
правлением субсидий в МО с низким уров-
нем развития или наличием временного 
лага между выделением средств и эффек-
том. Коэффициенты при временных даммах 
для 2018, 2019, 2021, 2023 и 2024 гг. отрица-
тельны, происходит снижение IO по сравне-
нию с 2017 г. 

Показатель «удаленность от региональ-
ного центра» не включен в панельную мо-
дель из-за неизменности во времени. До-
полнительные проверки не подтверждают 
наличие значимой связи между удаленно-
стью и IO, кросс-секционный регрессион-
ный анализ на данных за 2024  г. показал, 
что p > 0,05, R² = 0,003. 

Для ГО выявлена высокая мультикол-
линеарность между регрессорами, оценка 
панельной регрессии некорректна (макси-
мальный условный индекс BKW  =  148,3). 
Результаты ANOVA для ГО показыва-
ют, что межгрупповая вариация состав-
ляет 1,271 (df  =  7), а внутригрупповая  – 
0,587 (df = 56). Доля дисперсии, объясняе-
мая различиями между ГО,

η² = SSB/SST = = 1,271/1,858 = 0,684,
означает, что 68,4  % общей дисперсии IO 
объясняется устойчивыми различиями 
между ГО. F  =  17,3 (p  <  0,001) подтверж-
дает статистическую значимость выявлен-
ных межгрупповых различий. Наиболее 
выраженный выброс – г. Уфа (столицы ре-
спублики), имеющий высокие значения ин-
тегральной оценки по сравнению с осталь-
ными городами. 

Актуальность выбранной темы обу-
словлена тем, что пространственное раз-
витие территорий выступает важнейшим 
условием социально-экономического раз-
вития страны, что согласуется с выводами, 
представленными в работах Л. А. Третьяко-
ва, А.  С. Астахина [10]. Неравномерность 
пространственного развития, как справед-
ливо отмечает И.  А. Ладыгина, обосновы-
вает необходимость выработки дифферен-
цированных подходов к раскрытию по-
тенциала регионов [11]. Пространственная 
дифференциация охватывает все сферы, по-
этому М. А. Джугшапарова предлагает ис-
пользовать интегральные оценки, в работе 
представлен интегральный показатель со-
цио-эколого-экономического развития [12]. 
Установлено, что в Республике Башкорто-
стан не наблюдается согласованности в ин-
тегральной оценке по этим блокам, высокие 
показатели в экономической сфере не всег-
да соответствуют высоким показателям 
в социальной и экологической сфере. 

В современной научной литературе 
все большее внимание уделяется эколо-
гической проблематике. К.  А. Ростислав, 
Ю. Ю. Пономарев в своих работах подчер-
кивают, что экологический фактор все чаще 
учитывается при анализе социально-эконо-
мического развития [13]. Ряд исследовате-
лей утверждают, что устойчивое развитие 
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находится под влиянием инновационной 
активности [14]. В настоящем исследова-
нии инновационные показатели не исполь-
зовались ввиду отсутствия открытых стати-
стических данных в муниципальном срезе, 
а также малочисленности инновационных 
предприятий в сельских территориях ре-
спублики, хотя развитие в данном направле-
нии осуществляется [15]. М. В. Морошкина 
приходит к выводу, что фактор «географи-
ческое положение» оказывает значитель-
ное влияние на показатели экономическо-
го развития территории [16]. Показатель 
«удаленность от регионального центра» 
не показал значимой связи с интегральной 
оценкой, что может объясняться внутрире-
гиональным масштабом анализа, а также 
относительно развитой транспортной сетью 
в республике.

Выделение трех групп потенциальных 
факторов (институциональные, простран-
ственно-инфраструктурные и структур-
но-экономические) представляло собой 
систематизированный перечень теорети-
чески обоснованных переменных, прове-
ряемых эмпирически. Тот факт, что только 
субсидии на строительство обнаружили 
статистически значимую связь с IO, ука-
зывает на ограниченность линейной FE-
спецификации и сложность агрегирован-
ного показателя IO, аккумулирующего три 
подсистемы. 

Ограничения исследования. Использова-
ние агрегированных муниципальных стати-
стических данных не позволяет учитывать 
внутримуниципальные различия и каче-
ственные институциональные факторы; 
возможна эндогенность между субсидиями 
и интегральной оценкой (например, суб-
сидии могут выделяться в ответ на низкие 
показатели); малый размер выборки для ГО 
делает невозможным построение надежной 
регрессионной модели; результаты зависят 
от выбранного набора индикаторов. Ли-
нейная FE-модель не учитывает простран-
ственные взаимодействия и нелинейные эф-
фекты. Данные ограничения открывают на-
правления для дальнейших исследований.

Заключение
Проведенное исследование позволило 

выявить уровни полярности в Республи-
ке Башкортостан. Экологический блок ха-
рактеризуется наиболее высокой степенью 
полярности, социальный  – наименьшей, 
что может свидетельствовать о выравни-
вающей роли государственной поддержки 
в социальной сфере. В работе дана количе-
ственная оценка пространственной диффе-
ренциации социо-эколого-экономического 

развития на внутрирегиональном уровне. 
Декомпозиция дисперсии подтверждает на-
личие выраженной пространственной не-
однородности. В работе представлены воз-
можные детерминанты пространственной 
дифференциации социо-эколого-экономи-
ческого развития на внутрирегиональном 
уровне, для оценки их влияния построена 
панельная модель, которая была реализова-
на в программе Gretl. 

Полученные результаты указывают на  
необходимость дополнительной проверки 
эффективности распределения субсидий 
на строительство, нужно учитывать эколо-
гическую составляющую при оценке эф-
фективности крупных предприятий, осо-
бенно в ресурсодобывающих городских 
округах; разрабатывать программы адапта-
ции социальной инфраструктуры с учетом 
выявленных временных трендов. Пред-
ложенные меры позволят сгладить про-
странственные диспропорции и повысить 
устойчивость развития региона. Дальней-
шие исследования могут быть направлены 
на учет нелинейных эффектов, простран-
ственных взаимодействий.
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Статья посвящена пространственному развитию медицинской реабилитации в регионах России в усло-
виях перехода от преимущественно стационарной модели к системе, сочетающей круглосуточный и днев-
ной стационары, амбулаторные и домашние формы помощи. Цель исследования состоит в оценке динамики 
объемов медицинской реабилитации в 2022–2025 гг. и сопоставлении пространственных организационных 
моделей ее развития в регионах различного типа. Методологическая основа включает сравнительный и ди-
намический анализ официальных статистических данных, расчет числа пациентов на 100 тыс. постоянного 
населения, анализ структурных сдвигов и качественную интерпретацию региональных кейсов. Число паци-
ентов, получивших медицинскую реабилитацию за счет обязательного медицинского страхования, выросло 
с 1 140 831 чел. в 2022 г. до 1 789 065 чел. в 2025 г., или на 56,8 %. Число пациентов на 100 тыс. населения 
увеличилось с 776,2 до 1225,1. Число случаев медицинской реабилитации выросло с 1349,0 тыс. в 2022 г. 
до 1751,3 тыс. в 2024 г. Кейсы Московской и Свердловской областей, Краснодарского края и Республики 
Саха (Якутия) показывают различия в размещении ресурсов и организации сети. Вместе с тем открытые 
данные не позволяют подтвердить сокращение времени ожидания, транспортных барьеров или неудовлет-
воренной потребности. Практическая значимость исследования состоит в обосновании необходимости со-
вместного учета ресурсов, объемов помощи и специальных показателей доступности при планировании 
региональной реабилитационной сети.

Ключевые слова: медицинская реабилитация, пространственное развитие, инфраструктурная модернизация, 
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The article examines the spatial development of medical rehabilitation in Russian regions during the transition 
from a predominantly inpatient model to a system combining twenty-four-hour and day hospital care, outpatient 
rehabilitation, and home-based formats. The purpose of the study is to assess changes in rehabilitation volumes in 
2022–2025 and compare spatial organizational models in regions of different types. The methodology combines 
comparative and dynamic analysis of official statistics, calculation of the number of patients per 100,000 permanent 
residents, analysis of structural shifts, and qualitative interpretation of regional cases. The number of patients receiving 
medical rehabilitation through compulsory health insurance increased from 1,140,831 in 2022 to 1,789,065 in 2025, 
or by 56.8 percent. The number of patients per 100,000 population increased from 776.2 to 1,225.1. The number of 
rehabilitation cases rose from 1,349.0 thousand in 2022 to 1,751.3 thousand in 2024. The cases of Moscow Oblast, 
Sverdlovsk Oblast, Krasnodar Krai, and the Sakha Republic (Yakutia) demonstrate different approaches to resource 
placement and provider-network organization. However, the available data do not confirm reductions in waiting 
time, transport barriers, or unmet need. The practical value of the study lies in substantiating the joint use of resource 
indicators, service volumes, and specific accessibility measures in regional rehabilitation network planning.
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modernization, compulsory health insurance, regional cases
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Введение
Развитие медицинской реабилитации 

в современной системе здравоохранения 
России приобретает значение не только 
клинического направления, но и инстру-
мента региональной социально-эконо-
мической политики. Ее результативность 
определяется способностью восстановить 
функциональные возможности пациентов, 
снизить риск инвалидизации, вернуть насе-
ление к трудовой и социальной активности, 
а также уменьшить долгосрочную нагрузку 
на бюджеты здравоохранения и социальной 
защиты. В связи с этим реабилитационная 
помощь должна рассматриваться как эле-
мент воспроизводства человеческого ка-
питала, эффективность которого зависит 
от пространственного размещения инфра-
структуры, кадрового обеспечения, марш-
рутизации и согласованности этапов оказа-
ния медицинской помощи.

Проблема территориальной доступно-
сти является одной из центральных в ис-
следовании региональных систем здраво-
охранения. А.  О. Булина, Ю.  В. Раскина, 
Ю. И. Комаров и А. А. Барчук показывают, 
что доступность специализированной по-
мощи определяется транспортными рассто-
яниями, концентрацией медицинских орга-
низаций и маршрутизацией пациентов [1]. 
Пространственная организация здравоохра-
нения в крупных городах зависит от исто-
рически сложившейся сети учреждений, 
расселения населения и функциональной 
специализации территорий [2], тогда как  
Н.  А. Восколович связывает доступность 
медицинских услуг также с финансовыми, 
демографическими и институциональны-
ми ограничениями [3]. Для медицинской 
реабилитации это означает, что наличие 
профильного подразделения само по себе 
не гарантирует своевременного получе-
ния помощи жителями всех муниципаль-
ных образований.

Организационная эффективность реаби-
литационной системы определяется не толь-
ко оснащением и открытием отделений, 
но и качеством маршрутизации, междисци-
плинарного взаимодействия, преемственно-
стью стационарного, амбулаторного, дневно-
го и домашнего этапов [4]. Платные услуги 
лишь частично компенсируют инфраструк-
турные дефициты и не заменяют простран-
ственно сбалансированную государствен-
ную сеть [5]. В регионах с низкой плотно-
стью населения, большими расстояниями 
и сезонными транспортными ограничени-
ями необходимы специальные управленче-
ские механизмы и цифровая координация 
помощи [6]. Ресурсный потенциал может 

усиливаться за счет ведомственных меди-
цинских организаций [7], а совершенство-
вание маршрутизации подтверждает значи-
мость координации между учреждениями 
различного уровня [8].

Пространственное развитие реабили-
тации связано и с использованием природ-
но-рекреационных и санаторно-курортных 
ресурсов. Опыт Иркутской области пока-
зывает значение пространственно-времен-
ной дифференциации лечебно-оздорови-
тельной инфраструктуры [9]. Современная 
конфигурация здравоохранения во многом 
обусловлена историческими подходами 
к размещению учреждений, управлению 
ресурсами и территориальному плани-
рованию [10, 11]. Перспективы связаны с  
расширением специализированных форм 
восстановительного лечения [12], вклю-
чая санаторный этап детской кардиологи-
ческой реабилитации [13], и повышением 
доступности услуг при неоднородности ре-
гиональных ресурсов [14]. Н.  В. Шартова, 
М. Ю. Грищенко и Т. В. Ватлина подчерки-
вают, что расстояние, сезонность и транс-
портная связанность формируют медицин-
ское неравенство северных территорий 
[15]. Следовательно, исследование требует 
комплексной оценки инфраструктурной мо-
дернизации, пространственной организа-
ции сети и тех ограничений, которые возни-
кают при интерпретации открытых данных 
о территориальной доступности.

Цель исследования – оценка простран-
ственного развития медицинской реабили-
тации в регионах России в 2022–2025  гг. 
и сравнение пространственных организа-
ционных моделей ее развития в регионах 
различного типа с определением границ 
выводов о территориальной доступности 
на основе открытых данных.

Материалы и методы исследования
Эмпирическую базу исследования со-

ставили официальные статистические и ад-
министративные данные за 2022–2025  гг.: 
сведения Министерства здравоохранения 
Российской Федерации о числе пациентов, 
получивших медицинскую реабилитацию 
за счет обязательного медицинского стра-
хования; материалы Счетной палаты Рос-
сийской Федерации о количестве случаев 
и финансовом обеспечении медицинской 
реабилитации; оценки численности по-
стоянного населения Федеральной службы 
государственной статистики; нормативные 
документы федерального проекта «Опти-
мальная для восстановления здоровья ме-
дицинская реабилитация»; региональные 
программы и официальные сообщения ор-
ганов управления здравоохранением.
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Для сопоставления временной динами-
ки рассчитано число пациентов, получив-
ших медицинскую реабилитацию за счет 
обязательного медицинского страхования, 
на 100 тыс. постоянного населения:

Rt = (Pt / Nt) × 100000,
где Pt – число пациентов, получивших меди-
цинскую реабилитацию в году t; 

Nt  – численность постоянного населе-
ния на начало соответствующего года.

Данный относительный показатель 
используется для сопоставления объема 
оказанной помощи с изменениями числен-
ности населения. Он не является стандар-
тизированным по возрасту, полу или иным 
демографическим характеристикам и не по-
зволяет самостоятельно оценить фактиче-
скую территориальную доступность меди-
цинской реабилитации.

Региональные кейсы отобраны по  
принципу максимально различающих-
ся пространственных систем. В выборку 
включены Московская область, Сверд-
ловская область, Краснодарский край 
и Республика Саха (Якутия). Отбор осу-
ществлялся по четырем критериям: при-
надлежность к различным федеральным 
округам; представление разных типов ре-
гионов; наличие официальных докумен-
тов или открытых данных не менее чем 
по трем из пяти аналитических блоков; 
отсутствие дублирования пространствен-
ного типа. Московская область представ-

ляет высокоплотную агломерационную 
систему Центрального федерального 
округа; Свердловская область – индустри-
альный полицентричный регион Ураль-
ского федерального округа; Краснодар-
ский край – южный регион со смешанной 
городской, сельской и курортной сетью 
Южного федерального округа; Республи-
ка Саха (Якутия) – малоплотную трудно-
доступную территорию Дальневосточно-
го федерального округа. Другие субъекты 
Российской Федерации не включались, 
поскольку либо воспроизводили уже 
представленный пространственный тип, 
либо не имели сопоставимой открытой 
информации по ресурсам, сети, организа-
ционным механизмам, объемам помощи 
и наблюдаемым результатам.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Первый эмпирический блок отражает 
изменение масштаба медицинской реаби-
литации в России с учетом численности 
постоянного населения. Абсолютное чис-
ло пациентов характеризует общий объем 
оказанной помощи, тогда как число пациен-
тов на 100 тыс. населения позволяет сопо-
ставить динамику объемов с изменениями 
численности населения. Этот показатель 
не является возрастно стандартизирован-
ным и не измеряет территориальную до-
ступность. Основные значения представле-
ны в табл. 1.

Таблица 1
Масштаб медицинской реабилитации в России  

и число пациентов на 100 тыс. населения, 2022–2025 гг.

Показатель 2022 2023 2024 2025
Пациенты, получившие медицинскую реа-
билитацию по обязательному медицинско-
му страхованию, чел.

1 140 831 1 386 110 1 516 970 1 789 065

Численность постоянного населения на на-
чало года, чел. 146 980 061 146 447 424 146 150 789 146 028 325

Пациенты, получившие медицинскую реа-
билитацию, на 100 тыс. населения 776,2 946,5 1 037,9 1 225,1

Число случаев медицинской реабилитации, 
тыс. случаев 1349,0 1630,3 1751,3 –

Расходы обязательного медицинского стра-
хования на медицинскую реабилитацию, 
млрд руб.

46,435 – 82,877 –

Примечание: составлена авторами по данным Счетной палаты Российской Федерации. Отчет 
о результатах экспертно-аналитического мероприятия в сфере медицинской реабилитации. URL: 
https://ach.gov.ru/upload/iblock/78b/6xro7z1hm8hwtcusz1ymivt95pizjci7/Otchet- (дата обращения: 
25.05.2026); Федеральной службы государственной статистики. Численность населения Российской 
Федерации по полу и возрасту. URL: https://rosstat.gov.ru/compendium/document/13284 (дата обраще-
ния: 25.05.2026).
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Число пациентов, получивших меди-
цинскую реабилитацию по обязательно-
му медицинскому страхованию, вырос-
ло с 776,2 на 100 тыс. населения в 2022  г. 
до 1225,1 на 100 тыс. населения в 2025  г. 
Прирост составил 448,9 пациента на 100 тыс. 
населения, или 57,8  %. В абсолютном вы-
ражении число пациентов увеличилось 
с 1 140 831 до 1 789 065 чел., или на 56,8 %. 
Число случаев медицинской реабилитации 
выросло с 1349,0 тыс. в 2022 г. до 1751,3 тыс. 
в 2024 г., или на 29,8 %. Совпадающее на-
правление динамики абсолютного и отно-
сительного показателей подтверждает рас-
ширение объемов оказанной помощи.

Полученные результаты не позволяют 
автоматически утверждать, что транспорт-
ные барьеры сократились или фактическая 
доступность медицинской реабилитации 
повысилась для всех групп населения. Ис-
пользованные показатели не содержат све-
дений о времени ожидания, продолжитель-
ности и стоимости маршрута, доле пациен-
тов, не получивших помощь при наличии 
показаний, территориальном распреде-
лении пациентов и клинических исходах. 
Поэтому данные табл.  1 подтверждают 
рост объемов медицинской реабилитации, 
но не доказывают повышение ее территори-
альной доступности. 

Сопоставление общероссийской дина-
мики дополнено региональными кейсами, 
отражающими различия пространствен-
ной организации реабилитационной помо-
щи. Кейс-анализ не предназначен для по-
строения рейтинга субъектов Российской 
Федерации. Его задача состоит в выявле-
нии различных механизмов инфраструк-
турной модернизации в условиях высокой 
плотности населения, индустриальной по-
лицентричности, смешанного городского 
и сельского расселения, а также трудно-
доступности территории. Для обеспече-
ния сопоставимости региональные кейсы 
представлены в единой матрице «ресур-
сы – сеть – организационные предпосылки 
территориальной доступности  – количе-
ственные характеристики  – подтвержден-
ный результат и ограничения интерпрета-
ции» (табл. 2).

Данные табл.  2 позволяют выделить 
четыре различающиеся пространственные 
конфигурации развития реабилитационной 
помощи. В Московской области ресурсный 
дефицит проявляется внутри высокоплот-
ной агломерации: при расчетной потреб-
ности 375 детских реабилитационных коек 
фактически функционируют 80, что соот-
ветствует 21,3 % требуемой мощности. Этот 
результат указывает на наличие узкопро-
фильного ограничения, которое не устраня-

ется автоматически общим уровнем ресурс-
ной обеспеченности региона.

Свердловская область представляет 
индустриально-полицентричную модель, 
в которой модернизация опирается на рас-
пределение оборудования между несколь-
кими городскими узлами. Однако доступ-
ные данные отражают преимущественно 
ресурсный и организационный результат, 
а не изменение фактического охвата па-
циентов или транспортной доступности. 
Краснодарский край демонстрирует сете-
вой принцип: более 550 ед. оборудования 
переданы более чем в 60 районных и город-
ских медицинских организаций. Это под-
тверждает расширение инфраструктурной 
базы, но не позволяет без дополнительных 
данных сделать вывод о сокращении време-
ни маршрута пациента.

Республика Саха (Якутия) демонстри-
рует иной организационный контекст. 
Для малоплотной труднодоступной терри-
тории нормативное закрепление амбула-
торной, домашней и дистанционной реаби-
литации имеет особое значение, поскольку 
такие формы ориентированы на снижение 
зависимости от стационарной инфраструк-
туры крупных центров. Однако опубли-
кованные сведения не дают возможности 
оценить муниципальную дифференциа-
цию числа получателей помощи, длитель-
ность ожидания, транспортные затраты 
или клинические результаты. Следователь-
но, региональные кейсы выявляют разные 
механизмы пространственного развития, 
но не доказывают повышение территори-
альной доступности или одинаковую ре-
зультативность этих механизмов.

Заключение
Исследование подтвердило рост объ-

емов медицинской реабилитации в Рос-
сии в 2022–2025  гг. Число пациентов, по-
лучивших помощь за счет обязательного 
медицинского страхования, увеличилось 
с 1 140 831 до 1 789 065 чел., или на 56,8 %, 
а число пациентов на 100 тыс. населения – 
с 776,2 до 1225,1. Число случаев медицин-
ской реабилитации выросло с 1349,0 тыс. 
в 2022 г. до 1751,3 тыс. в 2024 г. Эти данные 
свидетельствуют о расширении масштабов 
оказанной помощи и усилении ресурсной 
и организационной роли медицинской реа-
билитации в системе здравоохранения.

Региональные кейсы показывают, 
что направления модернизации зависят 
от пространственного типа территории: 
для агломераций значимы профильные де-
фициты специализированной мощности; 
для индустриальных полицентричных реги-
онов – распределение оборудования между 
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несколькими городскими узлами; для реги-
онов со смешанной городской и сельской 
сетью – охват районных и городских меди-
цинских организаций; для труднодоступ-
ных территорий  – развитие амбулаторных, 
домашних и дистанционных форм. Вместе 
с тем использованные данные не подтверж-
дают повышение территориальной до-
ступности. Для такого вывода необходимы 
сведения о времени ожидания, расстоянии 
и длительности маршрута, доле пациентов 
с показаниями, фактически получивших по-
мощь, территориальном распределении по-
лучателей и клинических исходах.
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Рентабельность нефтедобычи формируется под воздействием разнонаправленных факторов, находя-
щихся на разных уровнях управления. Внешние факторы макросреды создают источники роста, операци-
онные факторы отражают эффективность использования ресурсов, адаптационные механизмы позволяют 
компании реагировать на изменения. В условиях нестабильной внешней конъюнктуры (волатильность цен, 
санкции, логистические сбои) управление рентабельностью добычи нефти требует перехода от реактивных 
мер к проактивной диверсифицированной стратегии. Цель работы – теоретико-методологическое обосно-
вание направлений повышения рентабельности добычи нефти в условиях нестабильной внешней конъюн-
ктуры и выявление факторов, определяющих динамику финансово-экономических результатов. Проведено 
изучение научных публикаций и нормативно-статистических источников, а также факторный и сравнитель-
ный анализ. В данной статье рассматриваются теоретические и методические подходы к анализу и повыше-
нию рентабельности добычи нефти в условиях нестабильной внешней конъюнктуры (ценовые изменения, 
санкции, перестройка экспортных потоков). Обоснована необходимость перехода от реактивного управ-
ления к проактивной адаптационной стратегии. Предложена структурно-логическая схема формирования 
рентабельности нефтедобывающего предприятия, включающая три уровня: внешние макроэкономические 
факторы, операционные факторы и адаптационные механизмы. Выполнен анализ динамики мировых цен 
на нефть. Разработаны рекомендации по применению факторных моделей с учетом отраслевой специфики. 
Показана эволюция систем управления рентабельностью от традиционного финансового анализа до цифро-
вых платформ с интеграцией социально-экологических факторов. 

Ключевые слова: рентабельность, добыча нефти, факторный анализ, имитационное моделирование, ценовая 
волатильность, санкции, НДД, адаптационные механизмы
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Oil production profitability is influenced by a variety of factors operating at different management levels. 
External macroenvironmental factors create a source of growth, operational factors reflect the efficiency of resource 
use, and adaptation mechanisms allow the company to respond to changes. In an unstable external environment 
(price volatility, sanctions, logistical disruptions), managing oil production profitability requires a shift from reactive 
measures to a proactive, diversified strategy. The objective of this study is to provide a theoretical and methodological 
justification for improving oil production profitability in an unstable external environment and to identify the factors 
determining the dynamics of financial and economic results. The materials and methods of the study include a 
review of scientific publications and regulatory statistical sources, as well as the use of factor and comparative 
analysis. This article examines theoretical and methodological approaches to analyzing and improving oil production 
profitability in an unstable external environment (price changes, sanctions, and restructuring of export flows). The 
need for a transition from reactive management to a proactive, adaptive strategy is substantiated. A structural and 
logical framework for shaping the profitability of an oil-producing enterprise is proposed, encompassing three 
levels: external macroeconomic factors, operational factors, and adaptive mechanisms. An analysis of global oil 
price dynamics is conducted. Recommendations for the application of factor models, taking into account industry 
specifics, are developed. The evolution of profitability management systems from traditional financial analysis to 
digital platforms integrating socio-environmental factors is demonstrated.

Keywords: profitability, oil production, factor analysis, simulation modeling, price volatility, sanctions, additional 
income tax, adaptation mechanisms
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Введение
Нефтегазовый сектор традиционно вы-

ступает системообразующим элементом 
российской экономики. Однако в современ-
ных условиях функционирование отрасли 
сопряжено с беспрецедентным уровнем не-
определенности: структурный дисбаланс 
мирового рынка углеводородов, волатиль-
ность цен, усиление санкционных ограни-
чений, трансформация логистических цепо-
чек и рост налоговой нагрузки. По данным 
Минфина РФ, нефтегазовые доходы феде-
рального бюджета в январе 2026 г. сократи-
лись почти на 50 % относительно аналогич-
ного периода прошлого года1 [1].

Ключевым вызовом становится не мак-
симизация абсолютной прибыли, а сохра-
нение и повышение относительного пока-
зателя эффективности  – рентабельности. 
Специфика отрасли (капиталоемкость, 
длительность инвестиционного цикла, 
зависимость от природно-геологических 
факторов, высокая налоговая нагрузка) 
требует разработки специализированных 
подходов. 

Цель исследования – разработка теоре-
тических положений и методических под-
ходов к анализу рентабельности нефтедо-
бычи, а также создание комплексной ими-
тационной модели управления рентабель-
ностью, позволяющей обосновывать выбор 
эффективных адаптационных механизмов. 
Объект исследования  – деятельность не-
фтедобывающих предприятий Российской 
Федерации. 

Предмет исследования – экономические 
и управленческие отношения, возникаю-
щие при формировании и повышении рен-
табельности добычи нефти под влиянием 
факторов макроэкономической, внешнепо-
литической и отраслевой среды.

Материалы и методы исследования
Теоретической базой послужили труды 

российских и зарубежных ученых в обла-
сти финансового анализа, управления рен-
табельностью, отраслевой экономики не-
фтегазового комплекса. Использованы ме-
тоды факторного анализа, имитационного 
моделирования, структурно-логического 
обобщения. 

В наиболее общем виде рентабельность 
исчисляется как частное от деления прибы-
ли на затраты или ресурсы. Рентабельным 

1 Министерство финансов Российской Федерации. Дан-
ные о нефтегазовых доходах федерального бюджета. М., 
2025–2026. [Электронный ресурс]. URL: https://minfin.gov.
ru/ru/document/?id_4=122094-svedeniya_o_formirovanii_i_
ispolzovanii_dopolnitelnykh_neftegazovykh_dokhodov_
federalnogo_byudzheta_v_2018-2026_godakh (дата обраще-
ния: 29.07.2026).

считается предприятие, которое стабиль-
но приносит прибыль, покрывающую из-
держки и обеспечивающую расширенное 
воспроизводство. Важно различие между 
абсолютной величиной прибыли (может 
расти экстенсивно) и относительной рента-
бельностью, которая позволяет объективно 
оценить результативность.

Ключевыми отличительными призна-
ками рентабельности в системе производ-
ственных отношений выступают две основ-
ные характеристики:

1)  отношение прибыли к издержкам 
производства, отражающее уровень при-
быльности текущих затрат (на сырье, мате-
риалы, топливо, амортизацию, оплату труда 
и управленческие расходы);

2) отношение прибыли к среднегодовой 
стоимости производственных фондов, даю-
щее оценку экономической эффективности 
использования ресурсов 

Эти признаки раскрывают двойствен-
ную природу рентабельности: с одной сто-
роны, она характеризует эффективность те-
кущих затрат, с другой – результативность 
использования накопленного капитала [2].

В практике финансово-экономическо-
го анализа используется разветвленная 
система показателей рентабельности, ко-
торые принято классифицировать по не-
скольким группам. Показатели рентабель-
ности продукции характеризуют эффек-
тивность текущих затрат и включают рен-
табельность реализованной продукции 
(отношение прибыли от реализации к се-
бестоимости) и рентабельность продаж 
(отношение прибыли к выручке). Показа-
тели рентабельности ресурсов отражают 
эффективность использования ресурсной 
базы предприятия: рентабельность акти-
вов (отношение прибыли к среднегодовой 
стоимости активов), рентабельность ос-
новных производственных фондов и рен-
табельность оборотных средств. Особое 
значение для стратегического анализа 
имеют показатели рентабельности капи-
тала, характеризующие отдачу на вложен-
ный капитал: рентабельность собственно-
го капитала, рентабельность инвестиро-
ванного капитала и рентабельность заем-
ного капитала [2].

Результаты исследования  
и их обсуждение

Важной особенностью нефтедобыва-
ющего сектора, отличающей его от боль-
шинства отраслей обрабатывающей про-
мышленности, является высокая капита-
лоемкость и зависимость от природно-гео-
логических условий и длительных циклов 
разработки месторождений. 
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Рис. 1. Динамика цены нефти Urals с мая 2025 г. по март 2026 г. 
Примечание: составлен авторами на основе источника [4] 

Технологический цикл разработки ме-
сторождений и высокая доля условно-по-
стоянных затрат отрицательно влияют 
на производственную программу. Поэтому 
даже при резком ухудшении внешней конъ-
юнктуры в краткосрочном периоде предпри-
ятия вынуждены сохранять объемы добычи 
нефти при падающей доходности, смещая 
центр управления с максимизации прибыли 
на удержание точки безубыточности. 

По оценкам Международного энергети-
ческого агентства, в 2025 г. на мировом рын-
ке нефти наблюдалась ситуация с ростом 
предложения и изменением баланса спро-
са и предложения. Мировые запасы нефти 
выросли, чему способствовал рост запасов 
сырой нефти в странах вне Организации 
экономического сотрудничества и разви-
тия (англ. Organisation for Economic Co-op-
eration and Development, OECD), что сопро-
вождалось формированием нового уровня 
цен2. При этом санкционно-логистические3 
ограничения усиливают трансформацию 
экспортных потоков и также могут под-
держивать повышенную волатильность цен 
для российских компаний [3].

На рис. 1 представлена динамика цены 
нефти Urals с мая 2025  г. по март 2026  г. 
Видно, что с мая 2025 г. по март 2026 г. на-
блюдаются существенные колебания.

2 The International Energy Agency (IEA). Oil Market Re-
port – November 2025. [Электронный ресурс]. URL: https://
iea.blob.core.windows.net/assets/e5b3beb1-3774-454c-be14-
f515a895017a/-13NOV20_OilMarketReport.pdf (дата обраще-
ния: 29.06.2026).

3  Office of Foreign Assets Control (OFAC). [Электрон-
ный ресурс]. URL: https://ofac.treasury.gov/ (дата обращения: 
29.06.2026).

Для оценки устойчивости рентабель-
ности целесообразно опираться не на еди-
ничные ценовые уровни, а на сценарные 
интервалы долгосрочно устойчивой цены. 
В аналитической записке Банка России 
диапазон долгосрочно устойчивой цены 
Urals определяется сценарными предпо-
сылками: в более жестком сценарии кли-
матического регулирования он снижает-
ся до порядка 43–48 долл./баррель, тогда 
как в базовом сценарии составляет по-
рядка 54–72 долл./за баррель [5, 6]. Сле-
довательно, при высокой волатильности 
ключевым может быть соотнесение на-
блюдаемых ценовых уровней с границами 
сценарной устойчивости.

Таким образом, динамика цены Urals 
в рассматриваемый период подтверждает 
зависимость экономической устойчивости 
нефтедобычи от внешней конъюнктуры 
и ограничивает применимость линейных 
подходов к управлению рентабельностью. 
Это подтверждает необходимость разра-
ботки адаптационных механизмов управле-
ния рентабельностью, не ориентированных 
только на благоприятную ценовую конъюн-
ктуру, а учитывающих возможность резких 
колебаний в широком диапазоне.

В современных условиях для анализа 
рентабельности нефтегазовых компаний 
применяются модифицированные фактор-
ные модели, учитывающие отраслевую 
специфику. Особого внимания заслуживает 
расширенная модель факторного разложе-
ния рентабельности собственного капитала, 
которая позволяет учесть не только тради-
ционные факторы (рентабельность продаж, 
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оборачиваемость активов, финансовый ры-
чаг), но и налоговую нагрузку, долговую на-
грузку, а также прибыль.

Современные исследования подтверж-
дают также наличие корреляционной связи 
между ESG-показателями и финансовыми 
результатами нефтегазовых и других ком-
паний. Однако по результатам анализа не-
возможно сделать вывод о причинно-след-
ственных связях [7].

Таким образом, рентабельность в нефте-
газовом секторе представляет собой много-
гранную категорию, отражающую эффек-
тивность использования производственных 
ресурсов с учетом отраслевых особенно-
стей: капиталоемкости, природных факто-
ров, налогового режима и внешнеэкономи-
ческой конъюнктуры. Комплексный анализ 
рентабельности требует применения систе-
мы взаимосвязанных показателей и учета 
широкого спектра факторов, что создает 
методологическую основу для дальнейшего 
исследования влияния внешних и внутрен-
них условий на финансовые результаты 
деятельности предприятий нефтегазово-
го комплекса.

Обеспечение эффективного функциони-
рования организаций требует экономически 
грамотного управления их деятельностью, 
которое во многом определяется умением 
ее анализировать. Анализ прибыли и рен-
табельности предприятия позволяет вы-
явить большое число тенденций развития, 
он призван указать руководству предприя-

тия пути дальнейшего успешного развития, 
указывает на ошибки в хозяйственной дея-
тельности, а также выявляет резервы роста 
прибыли, что в конечном счете позволяет 
предприятию более успешно осуществлять 
свою деятельность.

Рентабельность рационально исследо-
вать с двух позиций  – как качественный 
и количественный показатель и как объек-
тивную экономическую категорию. В каче-
стве объективной экономической категории 
рентабельность характеризует финансо-
вый результат, прибыльность, доходность 
деятельности компании. На показатель 
рентабельности влияют две группы факто-
ров, которые делят на две основные груп-
пы (рис. 2).

В современных условиях факторы 
внешней среды играют важную роль, по-
скольку они не зависят от деятельности 
предприятия, но могут существенно повли-
ять на прибыль [8]. К внешним факторам 
относятся: экономическая ситуация в стра-
не, уровень инфляции, налогово-кредитная 
политика государства, государственное ре-
гулирование тарифов и нормативно-право-
вые акты.

Внутренние факторы напрямую зави-
сят от работы предприятия. Они делятся 
на производственные и непроизводствен-
ные. К производственным относятся экс-
тенсивные (отражают объем ресурсов) 
и интенсивные (отражают эффективность 
использования ресурсов) факторы.

Рис. 2. Классификация факторов, влияющих на величину рентабельности 
Примечание: составлен авторами на основе источника [8]
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Взаимосвязь внутренних и внешних 
факторов определяет направления повыше-
ния рентабельности. Основные пути роста 
рентабельности включают:

– снижение материалоемкости и затрат 
на производство;

– повышение производительности труда;
– применение ресурсосберегающих тех-

нологий;
– расширение рынков сбыта;
– совершенствование кадровой поли-

тики [9].
Факторный анализ рентабельности 

базируется на детерминированных мо-
делях, связывающих результативный по-
казатель с факторами в функциональной 
зависимости. Его задача – выявить резер-

вы роста для стратегического управле-
ния компанией.

Выбор факторов, включаемых в фак-
торную модель рентабельности, опреде-
ляется целями анализа и отраслевой спец-
ификой. Для нефтедобывающих предпри-
ятий характерен ряд особенностей, которые 
необходимо учитывать при построении 
факторных моделей: высокая капиталоем-
кость, значительная доля основных средств 
в структуре активов, зависимость резуль-
татов от природно-геологических условий, 
длительный инвестиционный цикл и суще-
ственное влияние внешнеэкономической 
конъюнктуры. В табл.  1 приведены основ-
ные факторные модели для нефтедобываю-
щих предприятий.

Рис. 3. Структурно-логическая схема формирования 
 рентабельности нефтедобывающего предприятия 

Примечание: составлен авторами по результатам данного исследования
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Таким образом, факторный анализ рен-
табельности добычи нефти представляет 
собой сложный многоуровневый процесс, 
требующий учета отраслевой специфики, 
построения адекватных факторных моделей 
и корректной интерпретации полученных 
результатов. Применение методов фактор-
ного анализа позволяет не только диагно-
стировать текущее состояние предприятия, 
но и выявлять резервы повышения эффек-
тивности производства, что создает основу 
для принятия обоснованных управленче-
ских решений. 

На рис.  3 представлена структурно-ло-
гическая схема формирования рентабельно-
сти нефтедобывающего предприятия с уче-
том внешних факторов. 

Первый уровень (внешние факторы ма-
кросреды) объединяет три группы факторов, 
находящихся вне зоны прямого контроля 
предприятия, но оказывающих определяю-
щее влияние на его финансовые результаты.

Ценовая конъюнктура представлена та-
кими элементами, как волатильность цен 
на нефть марки Brent и Urals, величина дис-
конта российской нефти (обусловленная 
механизмом потолка цен G7), а также ди-
намикой валютного курса рубля к доллару 
США [10]. 

Фискальный режим включает ключе-
вые элементы налоговой нагрузки на не-
фтедобывающую отрасль: налог на добычу 
полезных ископаемых (НДПИ), экспорт-
ные пошлины, демпфирующий механизм 
на внутреннем рынке, а также налог на до-
бавленный доход (НДД), который выступает 
инструментом дифференцированного нало-
гообложения для зрелых и низкорентабель-
ных месторождений4. Как отмечают иссле-
дователи, фискальный режим в российской 
нефтедобыче является не только источни-
ком бюджетных поступлений, но и важней-
шим регулятором рентабельности, способ-
ным как стимулировать, так и сдерживать 
производственную активность.

Инфраструктурные ограничения от-
ражают доступность и пропускную спо-
собность транспортной инфраструктуры: 
магистральных нефтепроводов (прежде 
всего системы «Транснефти»), порто-
вых мощностей для отгрузки на экспорт, 
а также санкционные ограничения на ис-
пользование танкерного флота. В услови-
ях переориентации экспортных потоков 
с европейского на азиатский вектор ин-
фраструктурные ограничения приобрели 
критическое значение, влияя на логисти-

4  Федеральная налоговая служба. [Электронный 
ресурс]. URL: https://www.nalog.gov.ru/rn77/taxation/taxes/
ndpi/?ysclid=ms6519bu6190573724 (дата обращения: 
29.06.2026).

ческие издержки и, как следствие, на ко-
нечную цену реализации [11].

Второй уровень (операционные фак-
торы управления затратами) раскрывает 
внутренние параметры деятельности пред-
приятия, определяющие уровень себестои-
мости добычи и эффективность использо-
вания ресурсов.

Технологический фактор включает ме-
тоды повышения нефтеотдачи, позволя-
ющие поддерживать или увеличивать де-
бит скважин на зрелых месторождениях, 
а также долю высокообводненного фонда 
скважин, которая непосредственно влияет 
на удельные затраты на добычу единицы 
нефти [12, 13].

Сервисный фактор отражает зависи-
мость от иностранного программного обе-
спечения и оборудования, процессы импор-
тозамещения, а также стоимость внутри-
скважинных операций. В условиях санкци-
онных ограничений доступ к зарубежным 
технологиям и сервисам существенно со-
кратился, что потребовало от компаний ак-
тивизации собственных сервисных подраз-
делений и поиска альтернативных техниче-
ских решений [14].

Энергоэффективность характеризуется 
уровнем утилизации попутного нефтяно-
го газа (ПНГ), что влияет не только на эко-
логические платежи, но и на расширение 
ресурсной базы за счет использования газа 
в собственных энергетических нуждах 
или его коммерческой реализации.

Третий уровень представляет собой 
совокупность управленческих решений 
и стратегических инициатив, которые на-
правлены на повышение рентабельности 
в условиях влияния внешних факторов.

Налоговая маневренность предполагает 
использование существующих льготных ре-
жимов налогообложения, прежде всего при-
менение НДД (налог на дополнительный 
доход на добычу углеводородов) для низ-
корентабельных и новых месторождений, 
а также специальных режимов для трудно-
извлекаемых запасов (ТРИЗ), что позволя-
ет снизить фискальную нагрузку и высво-
бодить ресурсы для поддержания добычи 
[15]. Логистическая перестройка отражает 
перенаправление экспортных потоков с ев-
ропейского на восточный (Китай) и южный 
(Индия, Турция) векторы, а также учет сто-
имости фрахта, включая использование 
«теневого» танкерного флота. Именно логи-
стическая адаптация позволила российским 
компаниям сохранить экспортные объемы 
в условиях санкций, хотя и сопровождалась 
ростом транспортных издержек [11]. Опти-
мизация инвестиционного портфеля вклю-
чает консервацию нерентабельного фон-
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да скважин в периоды низких цен, фокус 
на разработке высокодебитных скважин.

Предложенная схема демонстрирует, 
что рентабельность нефтедобывающего 
предприятия формируется под воздействи-
ем разнонаправленных факторов, нахо-
дящихся на разных уровнях управления. 
Внешние факторы макросреды определяют 
базовые показатели выручки и налогообло-
жения. Операционные факторы отражают 
эффективность использования ресурсов 
и технологический уровень производства. 
Адаптационные механизмы выступают ин-
струментами активного реагирования на из-
менения внешней среды, позволяя компа-
нии в пределах своей зоны ответственности 
корректировать параметры деятельности 
для поддержания целевого уровня рента-
бельности. Важно подчеркнуть, что эф-
фективность адаптационных механизмов 
напрямую зависит от своевременности 
их применения и учета всей совокупно-
сти факторов, представленных на первом 
и втором уровнях схемы. Таким образом, 
схема может служить теоретической осно-
вой для построения имитационной модели 
управления рентабельностью.

Эволюция управления рентабельностью 
в нефтегазовых компаниях проходит три 
этапа: от классического финансового анали-
за к многофакторным цифровым системам 
с учетом ESG-факторов. Важно отметить, 
что на каждом этапе меняется управленче-
ская цель критерии эффективности и усло-
вия, и в зависимости от этого смысл каж-

дого инструмента на каждом этапе может 
различаться. 

1. Традиционный этап  (финансовый 
анализ и бюджетирование) базировался 
на расчете коэффициентов рентабельности, 
бюджетировании и контроле затрат. При-
менялась классическая модель DuPont, раз-
лагающая ROE на рентабельность продаж, 
оборачиваемость активов и финансовый 
рычаг. Недостаток  – статичность и ретро-
спективность анализа. Одними из главных 
целей этого этапа можно выделить сниже-
ние затрат, выполнение плана, поддержание 
производственной дисциплины.

2. Переходный этап  (процессный под-
ход) характеризуется переходом к управле-
нию по сквозным бизнес-процессам (раз-
ведка, бурение, добыча, переработка, сбыт), 
модификацией модели DuPont с включени-
ем налоговой и долговой нагрузки, станов-
лением корпоративной отчетности. 

3. Современный этап  (цифровизация 
и устойчивое развитие) включает внедре-
ние систем RTO, APC, DCS, технологий 
искусственного интеллекта и машинного 
обучения, роботизации и автоматизирован-
ного контроля. Особенность этапа – это ин-
теграция ESG-факторов (экология, социаль-
ная политика, управление), что характерно 
для «Газпром нефти», «Лукойла», «Роснеф-
ти». В этом этапе рентабельность рассма-
тривается вместе с цифровой зрелостью, ри-
сками, устойчивостью и ESG-показателями. 
Для наглядности основные изменения мож-
но представить в виде табл. 2.

Таблица 2
Этапы эволюции моделей управления рентабельностью  

в нефтегазовых компаниях 

Этап Ключевые методы Фокус управления Драйверы эффективности
Традиционный
(до 1991 г.)

Финансовые коэффици-
енты, бюджетирование, 
классическая модель 
DuPont

Контроль затрат, выпол-
нение плана, централи-
зованное финансовое 
управление

Экономия на масштабе, уве-
личение прибыли и снижение 
себестоимости

Переходный
(1991–2010 гг.)

Процессное управление, 
модифицированная мо-
дель DuPont (налоговые 
и долговые факторы)

Сквозная оптимизация 
процессов, управление 
налоговой нагрузкой

Рыночная трансформация, 
выявление резервов на стыке 
процессов, налоговое плани-
рование, рост роли финансо-
вой устойчивости и управлен-
ческого учета

Современный
(с 2011 г. 
по настоящее 
время)

Адаптивные цифровые 
системы (RTO, APC, AI), 
ESG-интеграция

Рентабельность в реаль-
ном времени, чувстви-
тельность рентабельно-
сти к внешним факторам, 
долгосрочная устойчи-
вость

Цифровые показатели (ско-
рость обработки данных, точ-
ность прогноза и др.), цифро-
вая зрелость, ESG-показатели 
(экологические риски, энер-
гоемкость, углеродная интен-
сивность), средневзвешенная 
стоимость капитала и др. 

Примечание: составлена авторами на основе полученных данных в ходе исследования.
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Таким образом, управление рентабель-
ностью превратилось из набора реактивных 
финансовых инструментов в проактивную, 
интегрированную в операционную деятель-
ность и стратегию функцию, основанную 
на интеграции передовых цифровых тех-
нологий в бизнес-модели компании и учи-
тывающую широкий спектр внутренних 
и внешних факторов [16].

В условиях нестабильной внешней 
конъюнктуры (волатильность цен, санкци-
онные ограничения, логистические сбои) 
управление рентабельностью добычи неф-
ти требует перехода от реактивных мер 
к проактивной диверсифицированной стра-
тегии. Выделяют три блока механизмов по-
вышения рентабельности.

1. Операционно-технологические ме-
ханизмы  обеспечивают снижение себесто-
имости. К ним можно отнести интенсифи-
кацию разработки зрелого фонда скважин, 
продление межремонтных периодов, циф-
ровизацию и предиктивную аналитику.

2. Финансово-стратегические механиз-
мы повышают устойчивость денежных по-
токов. В условиях неопределенности ме-
тод дисконтированных денежных потоков 
(DCF) уступает методу реальных опционов, 
позволяющему гибко управлять запуском 
и масштабом проектов. Крупнейшие ком-
пании («Роснефть») применяют сценар-
ное моделирование и стресс-тестирование, 
анализируя чувствительность NPV и IRR 
к ценам, курсу и налогам. Управление обо-
ротным капиталом включает реструктури-
зацию запасов, ускорение оборачиваемости 
дебиторской задолженности и хеджирова-
ние рисков [16].

3. Структурно-рыночные механизмы ос-
нованы на диверсификации. Вертикаль-
ная интеграция и углубление переработки 
(опыт «Татнефти»: комплекс «Танеко», вы-
пуск бензинов Евро-6, масел5) позволяют 
снизить зависимость от сырой нефти. Раз-
витие нефтехимии (шинное производство 
Kama Tyres) компенсирует падение дохо-
дов. Монетизация экологической повестки 
(стратегия «Лукойла»: углеродный менед-
жмент, ВИЭ, улавливание CO₂) обеспечива-
ет доступ на экспортные рынки и снижает 
операционные расходы.

Заключение
Проведенное исследование характеризу-

ется следующими основными результатами.
Во-первых, разработана и аргументиро-

вана структурно-логическая модель форми-
рования рентабельности нефтедобывающе-

5 ПАО «Татнефть». Сеть АЗС «Татнефть». [Электронный 
ресурс]. URL: https://azs.tatneft.ru/press/74?ysclid=ms65y5ih
kq281325654 (дата обращения: 29.07.2026).

го предприятия. Модель включает три взаи-
мосвязанных уровня: воздействие внешней 
макросреды, управленческие операцион-
ные факторы, связанные с оптимизацией 
затрат, а также адаптационные механизмы. 
Такой подход обеспечивает целостное рас-
смотрение рентабельности в условиях по-
вышенной неопределенности.

Во-вторых, определены и системати-
зированы основные факторы, влияющие 
на динамику рентабельности нефтедобычи 
в современных геополитических и макро-
экономических реалиях. В их числе выде-
ляются ценовая волатильность, ограниче-
ния санкционного характера, особенности 
фискального регулирования и процессы 
ESG-трансформации.

В-третьих, предложена периодизация 
развития моделей управления рентабель-
ностью в нефтегазовых компаниях. Данная 
эволюция показывает переход от традици-
онных инструментов финансового анализа 
к процессно-ориентированному подходу, 
а далее к цифровым платформенным реше-
ниям с интеграцией ESG-компонента. Все 
это позволяет обосновывать и формировать 
траекторию повышения эффективности де-
ятельности компаний.

В-четвертых, систематизированы и  
классифицированы механизмы роста рента-
бельности с учетом отраслевой специфики 
и актуальных вызовов. Выделены операци-
онно-технологические, финансово-стратеги-
ческие и структурно-рыночные направления, 
описывающие возможные управленческие 
воздействия на показатели рентабельности.

Таким образом, цель исследования, за-
ключавшаяся в теоретико-методологиче-
ском обосновании направлений повышения 
рентабельности добычи нефти в условиях 
нестабильной внешней конъюнктуры, до-
стигнута. Результаты исследования имеют 
прикладное значение для нефтедобываю-
щих компаний и органов государственного 
управления. Предложенная структурно-ло-
гическая схема и классификация адаптаци-
онных механизмов могут быть использова-
ны при разработке стратегий повышения 
рентабельности, формировании инвести-
ционных портфелей и принятии управлен-
ческих решений в условиях ценовой вола-
тильности и санкционных ограничений.

Вместе с этим данное исследование 
может иметь ограничения. Самым важным 
ограничением может быть то, что из-за ди-
намики внешней среды (рыночных, регуля-
торных и геополитических условий) оценка 
и практическая применимость отдельных 
элементов модели могут терять актуаль-
ность и для анализа причинно-следствен-
ных связей потребуются новые данные.
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В статье рассматривается задача обеспечения сквозной транспортной доступности рекреационных 
территорий юга России на маршрутах Крым  – Кубань. Цель исследования  – разработать и обосновать 
концептуальную модель интермодальной логистики туристов на маршрутах Крым – Кубань, обеспечиваю-
щую сквозную транспортную доступность курортов и пригодную для распространения на Черноморский 
макрорегион. Обосновано, что в условиях сезонных колебаний спроса и инфраструктурных ограничений 
традиционные подходы к транспортному планированию, ориентированные на пропускную способность, 
не обеспечивают непрерывности обслуживания на всех этапах поездки, что снижает конкурентоспособ-
ность направления. Предложена концептуальная модель интермодальной логистики туристов CIM-Transit, 
критерием в которой выступает минимизация обобщенных транзакционных издержек туриста: времени, 
денежной стоимости и дискомфорта пересадки. Модель опирается на многоиндексную транспортную за-
дачу и аппарат теории массового обслуживания; введен индекс логистического комфорта туриста. Эффек-
тивность модели оценивалась сравнением двух режимов координации, воспроизводимых в имитационной 
модели: базового (согласование через ведомственные регламенты, отсутствие синхронизации расписаний 
и единого билета) и модельного (алгоритмическое согласование расписаний, единый билет, оптимальное 
распределение потоков). Для минимизации рисков сезонной и погодной природы предложена матрица 
адаптивных механизмов. По результатам имитационного моделирования пилотной зоны «Севастополь – 
Ялта – Краснодар» согласование расписаний и единый билет снижают среднее время пересадки и повы-
шают индекс логистического комфорта туриста. Обоснована роль регионального логистического операто-
ра как координатора межрегиональных маршрутов.

Ключевые слова: интермодальная логистика, туристские потоки, транспортная доступность, время пересадки, 
логистический комфорт, многоиндексная задача, региональный логистический оператор
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This article examines the problem of ensuring end-to-end transport accessibility of recreational areas 
in southern Russia along the Crimea–Kuban route. The objective of the study is to develop and validate a 
conceptual model of intermodal tourist logistics along the Crimea–Kuban route, ensuring end-to-end transport 
accessibility of the resorts and suitable for extension to the Black Sea macroregion. It is substantiated that, 
given seasonal fluctuations in demand and infrastructure constraints, traditional capacity-based approaches 
to transport planning fail to ensure uninterrupted service at all stages of the journey, thereby reducing the 
competitiveness of the destination. A conceptual model of intermodal tourist logistics, CIM-Transit, is 
proposed. Its criterion is the minimization of generalized transaction costs for tourists–time, monetary value, 
and transfer discomfort. The model is based on a multi-index transport problem and the apparatus of queueing 
theory; a tourist logistics comfort index is introduced. The model’s effectiveness was assessed by comparing 
two coordination modes reproduced in a simulation model: a basic one (coordination through departmental 
regulations, no schedule synchronization, and a single ticket) and a simulated one (algorithmic schedule 
coordination, a single ticket, and optimal flow distribution). A matrix of adaptive mechanisms was proposed 
to minimize seasonal and weather-related risks. Simulation results for the Sevastopol–Yalta–Krasnodar pilot 
zone showed that schedule coordination and a single ticket reduced the average transfer time and increased the 
tourist’s logistics comfort index. The role of the regional logistics operator as a coordinator of interregional 
routes was substantiated.

Keywords: intermodal logistics, tourist flows, transport accessibility, transfer time, logistics comfort, multi-index 
problem, regional logistics operator



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 8,  2026 

86

Введение
Рост внутреннего туристского потока 

в Российской Федерации, особенно в юж-
ных регионах, сопровождается устойчивым 
увеличением нагрузки на транспортную ин-
фраструктуру. Коридор «Крым – Кубань» – 
одно из ключевых рекреационных направле-
ний, однако его логистическая организация 
остается фрагментарной. Фрагментарность 
обусловлена отсутствием единых стандар-
тов пересадки, рассогласованностью распи-
саний разных видов транспорта, дублиро-
ванием билетных систем и низкой инфор-
мационной прозрачностью пересадочных 
этапов. В условиях сезонных колебаний 
спроса и инфраструктурных ограничений 
традиционные подходы к транспортному 
планированию, ориентированные на про-
пускную способность, не обеспечивают не-
прерывности обслуживания на всех этапах 
поездки, что снижает конкурентоспособ-
ность направления.

Концепция мобильности как услуги 
(Mobility as a Service, MaaS), активно разви-
ваемая в последнее десятилетие, предлагает 
интеграцию различных видов транспорта 
в единый сервис с общим планированием 
маршрута, оплатой и информированием 
[1–3]. Однако существующие исследования 
сосредоточены преимущественно на город-
ских контекстах развитых стран; институ-
циональные и инфраструктурные барье-
ры внедрения в иных условиях изучены 
слабее [4], а вопросы институционального 
оформления подобных систем остаются от-
крытыми [5]. Специфика рекреационных 
межрегиональных маршрутов  – высокая 
сезонность, разнородность категорий тури-
стов, объемный багаж, зависимость от при-
родно-климатических факторов  – в этих 
работах практически не рассматривается. 
Это определяет необходимость целенаправ-
ленной адаптации зарубежного опыта MaaS 
к условиям российских рекреационных тер-
риторий – прежде всего к межрегиональной 
координации между двумя субъектами РФ 
(Республика Крым и Краснодарский край), 
выраженной сезонной неравномерности 
спроса и инфраструктурным ограничениям 
южных курортов, – а не к его прямому пере-
носу из городских контекстов. В российской 
практике мультимодальные пассажирские 
и туристические перевозки исследуются 
преимущественно применительно к желез-
нодорожному транспорту и отдельным экс-
курсионным маршрутам [6; 7].

Под интермодальной логистикой тури-
стов в настоящей работе понимается ор-
ганизация сквозной перевозки в границах 
единого маршрута при последовательном 

использовании нескольких видов транс-
порта, при которой согласование распи-
саний, тарифов и информационного со-
провождения обеспечивает воспринима-
емую туристом непрерывность поездки, 
а не только физическую стыковку видов 
транспорта в пересадочном узле. Научная 
проблема состоит в отсутствии модели 
интермодальной логистики, ориентиро-
ванной не на максимизацию провозной 
способности, а на минимизацию транзак-
ционных издержек туриста при смене ви-
дов транспорта. Известно, что транспорт-
ная доступность, измеряемая через время 
и стоимость поездки, тесно связана с раз-
витием туристической экономики террито-
рии [8]; при этом интеграция тарифов сама 
по себе дает умеренный эффект и должна 
сопровождаться согласованием расписа-
ний и институциональными механизмами 
[9]. Сервисы MaaS, разрабатываемые ис-
ходя из управленческих, а не пользова-
тельских потребностей, не всегда устра-
няют реальные затруднения поездки [10], 
что дополнительно обосновывает смеще-
ние фокуса на издержки туриста.

Цель исследования  – разработать и  
обосновать концептуальную модель интер-
модальной логистики туристов на марш-
рутах Крым  – Кубань, обеспечивающую 
сквозную транспортную доступность ку-
рортов и пригодную для распространения 
на Черноморский макрорегион.

Научная новизна работы заключает-
ся в следующем. Во-первых, предложе-
на формализация бесшовности пересадки 
через интегральный индекс логистическо-
го комфорта туриста (ИЛКТ). Во-вторых, 
разработана многоуровневая архитектура 
модели, увязывающая физическую инфра-
структуру, цифровые механизмы согласова-
ния расписаний, институты межрегиональ-
ной кооперации и тарифные инструменты, 
с математической постановкой задачи оп-
тимального распределения туристопотоков, 
критерием которой выступает минимизация 
обобщенных транзакционных издержек ту-
риста. В-третьих, обоснована роль регио-
нального логистического оператора как ин-
ститута, обеспечивающего сквозную ответ-
ственность за качество пересадки и распре-
деление доходов между перевозчиками.

Материалы и методы исследования
Методологическую основу составили 

системный анализ, структурно-функцио-
нальное моделирование, экспертные оцен-
ки (метод Delphi) и имитационное модели-
рование пассажиропотоков. Математиче-
ский аппарат опирается на теорию много-
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индексных транспортных задач линейного 
программирования и теорию массового об-
служивания применительно к транспорт-
ным узлам [11]; денежная оценка времени 
поездки вводится в соответствии с концеп-
цией стоимости времени (value of time) [12], 
а готовность туристов оплачивать интегри-
рованный сервис  – по данным исследова-
ний спроса на услуги типа MaaS [13]. Эм-
пирической областью приложения выбрана 
зона «Севастополь  – Ялта  – Краснодар», 
объединяющая основные логистические 
узлы региона (морской порт, железнодо-
рожную станцию, аэропорт, автодорожные 
коридоры) и характеризующаяся высокой 
сезонной нагрузкой и наличием межреги-
онального трансфера. Для параметризации 
модели использовались открытые данные 
перевозчиков (интервалы движения, тари-
фы, число каналов обслуживания в узлах) 
и экспертные оценки; масштаб и сезонная 
неравномерность туристского потока в ре-
гионе, определившие выбор пилотной зоны 
и ее параметров, опираются на официаль-
ную статистику [14]. Значения параметров 
сведены в таблице 1.

Эффективность модели оценивалась 
сравнением двух режимов координации, 
воспроизводимых в имитационной модели: 
базового (согласование через ведомствен-
ные регламенты, отсутствие синхронизации 
расписаний и единого билета) и модельного 
(алгоритмическое согласование расписа-
ний, единый билет, оптимальное распре-
деление потоков). Сопоставлялись среднее 
время пересадки, полное время в пути, 
обобщенные издержки туриста и индекс ло-
гистического комфорта.

Для статистической состоятельности 
сравнения, в отличие от единичного сце-
нарного расчета, оба режима координа-
ции оценивались методом Монте-Карло:  
N = 2000 парных прогонов модели (2)–(11). 
В каждом прогоне случайно разыгрывался 
сезонный сценарий (пик – с вероятностью 
0,30, межсезонье  – 0,55, возмущение/сбой 
оператора – 0,15) и пуассоновская реализа-
ция прибытия пассажиров на каждый хаб 
при интенсивности, согласованной с целе-
вой загрузкой ρl; показатели базового и мо-
дельного режимов рассчитывались для од-
ного и того же розыгрыша сценария, что по-
зволило применить парный статистический 
критерий. Компоненты индекса ИЛКТ uI, 
uC, uA оценивались экспертно (метод Delphi, 
с остаточной случайной вариацией); uT рас-
считывался из подмодели (8)–(9), uE – из эр-
гономического балла при условном макси-
муме 10 баллов.

Для оценки зрелости институциональной 
координации введен индекс контрактно-ин-
ституциональной связности (ИКИС) – взве-
шенная свертка четырех нормированных 
на отрезок [0; 1] показателей (1):

ИКИС = 0,3·IAPI + 0,3·IMon + 0,2·IRev + 0,2·ICov, (1)

где IAPI – интероперабельность информаци-
онных систем операторов; IMon  – уровень 
автоматизации мониторинга исполнения 
норм обслуживания; IRev  – регулярность 
пересмотра метрик; ICov  – доля маршру-
тов, охваченных единым стандартом сер-
виса. Веса установлены экспертно (метод 
Delphi). Значение ИКИС ≥ 0,75 интер-
претируется как достижение устойчивой 
координации. 

Таблица 1 
Исходные параметры имитационной модели 

 зоны «Севастополь – Ялта – Краснодар»

Параметр Значение

Стоимость времени туриста α 250 руб./ч
Оценка единицы дискомфорта β 90 руб./балл

Нормативный стык δ 15 мин.
Хаб «Симферополь» Hl = 60 мин.; ml = 4; μl = 30 пасс.·ч⁻¹
Хаб «Тамань-мост» Hl = 120 мин.; ml = 3; μl = 40 пасс.·ч⁻¹
Хаб «Краснодар» Hl = 40 мин.; ml = 4; μl = 35 пасс.·ч⁻¹

Веса ИЛКТ: wT; wE; wI; wC; wA 0,30; 0,20; 0,20; 0,15; 0,15

Источник: экспертные оценки авторов и открытые данные перевозчиков; нормировочный по-
рог времени пересадки τmax = 90  мин. Здесь и далее: Hl  – интервал движения соединительного 
транспорта, мин.; ml – число каналов обслуживания хаба; μl – интенсивность обслуживания одно-
го канала, пасс./ч.
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Схема «входы – механизмы – выходы – данные» модели CIM-Transit 
Источник: составлено авторами

Общая архитектура модели – от исход-
ных данных и параметров до расчетных ме-
ханизмов и выходных показателей  – обоб-
щена на рисунке.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Бесшовность пересадки трактуется 
как состояние, при котором физический, 
информационный, тарифный и временной 
разрывы снижены до уровня, не воспри-
нимаемого туристом как существенные из-
держки. Сеть макрорегиона описывается 
множествами: I – пункты входа туристопо-
тока; J – дестинации; K – модальные цепоч-
ки (связки видов транспорта); L  – переса-
дочные хабы. Переменная xijkl ≥ 0  – объем 
потока (пасс./сут.), направляемого из i в j 
через хаб l по цепочке k. Постановка обоб-
щает многоиндексную транспортную зада-
чу на пассажирские рекреационные потоки.

В отличие от классических постановок 
минимизируются обобщенные транзакци-
онные издержки туриста (2):
	 gijkl = cijkl + αtijkl + βsijkl, 	 (2)
где cijkl – денежная стоимость поездки, руб./
пасс.; tijkl  – полное время в пути с учетом 
пересадки, ч; sijkl – эргономический компо-
нент (число пересадок, пеший трансфер), 
усл. балл; α – стоимость единицы времени 

туриста, руб./ч; β – денежная оценка едини-
цы дискомфорта, руб./балл.

Задача оптимального распределения ту-
ристопотоков (3)–(7):

	 min Z = Σi,j,k,l gijkl·xijkl 	 (3)

при ограничениях баланса прибытия (4), 
спроса дестинаций (5), пропускной способ-
ности хабов (6) и провозной способности 
модальных цепочек (7):
	 Σj,k,l xijkl = ai, i ∈ I; 	 (4)

	 Σi,k,l xijkl = bj, j ∈ J; 	 (5)

	 Σi,j,k xijkl ≤ Ql, l ∈ L;	  (6)

	 Σi,j,l xijkl ≤ Vk, k ∈ K. 	 (7)
Полное время tijkl складывается из вре-

мени движения и суммы времен пересад-
ки τl по хабам маршрута. Обслуживание 
в хабе (контроль, посадка, багаж) моде-
лируется системой M/M/m с интенсив-
ностью прибытия λl, интенсивностью об-
служивания канала μl и числом каналов 
ml (загрузка ρl = λl/(ml· μl)); среднее время 
ожидания рассчитывается по формуле Эр-
ланга C [11] (8):
	 Wq(l) = Pож / (ml μl − λl), 	 (8)
где Pож – вероятность ожидания (Эрланг C). 
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Полное время пересадки (9):
	 τl = Wq(l) + tl,пеш + wl,синх,	  (9)
где wl,синх  – время рассогласования распи-
саний смежных видов транспорта. В ба-
зовом режиме wl,синх ≈ Hl/2 (Hl  – интервал 
движения соединительного транспорта); 
при согласовании расписаний по прин-
ципу тайм-трансфера [15] оно снижается 
до нормативного стыка δ (≤ 15  мин.). Со-
кращение этого слагаемого и составляет 
основной механизм снижения времени пе-
ресадки. Для маршрута вводятся пять част-
ных показателей, нормированных на [0; 1]  
(1 – наилучшее значение): uT = 1 − min(τ/τmax, 1)  
(время пересадки, из (9)); uE (эргономика); 
uI (информационная прозрачность); uC (та-
рифная предсказуемость); uA (доступность 
для маломобильных групп). Интегральный 
индекс логистического комфорта туриста (10):
ИЛКТ = wTuT + wEuE + wIuI + wCuC + wAuA, (10)
при Σw = 1; веса w установлены экспертно 
(метод Delphi). Значение ИЛКТ ≥ 0,80 соот-
ветствует состоянию бесшовности. Компо-
нента uT вычисляется из подмодели (8)–(9), 
что связывает институционально-техноло-
гические решения с измеримым потреби-
тельским эффектом. Спрос bj(ω) и провоз-
ные способности Vk(ω) зависят от сезонного 
сценария ω (пик, межсезонье, возмущение). 
Применяется двухэтапная стохастическая 
постановка: на первом этапе принимаются 
решения о резервах (число каналов, резерв-
ные коридоры), на втором – распределение 
потоков; минимизируется ожидание обоб-
щенных издержек (11):
	 min Eω[ Σi,j,k,l gijkl·xijkl(ω) ] + R, 	 (11)
где R  – затраты на резервирование перво-
го этапа.

Загрузка хабов во всех узлах ниже еди-
ницы (ρ = 0,54–0,71). Низкое значение само 
по себе не свидетельствует о проблеме: 
часть резерва мощности сознательно закла-
дывается на случай сезонных пиков и не-
штатных ситуаций, а целевым ориентиром 
устойчивой работы хаба в период сезонных 
пиков выступает диапазон 60–85% (табл. 5).  
Вместе с тем для хабов «Тамань-мост»  
(ρ = 0,58) и «Краснодар» (ρ = 0,54) текущая 
загрузка ниже этого ориентира, что допу-
скает двоякую трактовку  – как запланиро-
ванный резерв под пиковую нагрузку либо 
как недоиспользование мощности узла вне 
высокого сезона; разграничение этих сцена-
риев требует данных о фактической сезон-
ной динамике спроса и выходит за рамки 
представленной имитационной модели.

По результатам N = 2000 парных про-
гонов (табл. 2) согласование расписаний 
и единый билет статистически значимо 
снижают среднее время пересадки на 54,6%  
(с 47,6 ± 14,2 до 21,6 ± 4,0  мин.; парный 
t-критерий, p < 0,001) и обобщенные из-
держки туриста – на 11,4% (с 2 840 ± 120  до   
2 517 ± 82 руб.; p < 0,001), а индекс логисти-
ческого комфорта возрастает с 0,51 ± 0,05   
до 0,82 ± 0,02 (p < 0,001); размер эффек-
та большой во всех трёх показателях: от  
|Cohen’s d| = 1,89 для времени пересадки и  2,41  
для издержек туриста до 5,90  для индекса 
ИЛКТ. Порог бесшовности (ИЛКТ ≥ 0,80)  
в базовом режиме не достигается ни в од-
ном из 2000 прогонов, в модельном  – до-
стигается в 86,7% прогонов; на сценарии 
сезонного пика и возмущений (где даже ко-
ординированное расписание не полностью 
компенсирует возросшую нагрузку на  
хабы) приходится 84,6% случаев недости-
жения порога, тогда как в межсезонье по-
рог не достигается лишь в 3,6% прогонов.

Таблица 2 
Сравнение режимов координации  

по результатам N = 2000 парных прогонов Монте-Карло

Показатель Базовый режим  
(M ± SD, 95% ДИ)

Модельный режим  
(M ± SD, 95% ДИ) Изменение p

Среднее время пересадки, мин. 47,6 ± 14,2
[47,0; 48,2]

21,6 ± 4,0
[21,4; 21,8] −54,6% <0,001

Среднее полное время в пути, ч 3,80 ± 0,25
[3,78; 3,81]

3,36 ± 0,11
[3,36; 3,37] −11,4% <0,001

Средний эргономический балл 4,82 ± 0,87
[4,79; 4,86]

2,48 ± 0,58
[2,46; 2,51] −48,5% <0,001

Обобщенные издержки на тури-
ста, руб.

2 840 ± 120
[2 834; 2 845]

2 517 ± 82
[2 513; 2 520] −11,4% <0,001

Индекс логистического комфорта 
(ИЛКТ)

0,505 ± 0,053
[0,503; 0,508]

0,821 ± 0,019
[0,820; 0,822] +62,4% <0,001

Источник: расчеты авторов по модели (2)–(11), N = 2000 парных прогонов (см. «Материалы 
и методы»). M ± SD – среднее и стандартное отклонение по прогонам; 95% ДИ для среднего; p – 
парный t-критерий база/модель. Загрузка хабов при базовых (немодулированных сценарием) λ: ρ 
Симферополь – 0,71; Тамань-мост – 0,58; Краснодар – 0,54.
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Таблица 3 
Компоненты индекса ИЛКТ по режимам (среднее ± SD по прогонам)

Компонента Смысл Базовый режим Модельный режим
uT

время пересадки, из подмодели (8)–(9) 0,471 ± 0,158 0,760 ± 0,044
uE

эргономика, из балла s (max 10) 0,518 ± 0,087 0,752 ± 0,058
uI

информационная прозрачность (эксперт.) 0,401 ± 0,050 0,899 ± 0,031
uC

тарифная предсказуемость (эксперт.) 0,600 ± 0,050 0,900 ± 0,029
uA

доступность для маломобильных групп (эксперт.) 0,601 ± 0,049 0,850 ± 0,029

Источник: uT и uE  – расчет по модели за те же N = 2000 прогонов; uI, uC, uA  – экспертные 
оценки (метод Delphi, как и веса ИЛКТ в таблице 1) с малой остаточной случайной вариацией. 
Взвешенная сумма компонент с весами из таблицы 1 воспроизводит агрегат ИЛКТ из таблицы 
2 (0,505 и 0,821 соответственно).

Таблица 4 
Уровни модели CIM-Transit

Уровень Функциональное  
назначение Ключевые элементы

Физико-
инфраструктурный

Пространственная 
организация узлов

Мультимодальные хабы, зонирование потоков, 
крытые переходы, багажная обработка

Цифрово-
информационный

Данные, алгоритмы, 
интерфейсы

Единая платформа планирования и оплаты, согла-
сование расписаний, единый билет, информирова-
ние пассажира

Организационно-
управленческий

Институты, регламенты, 
ответственность

Межрегиональный координационный совет, регио-
нальный логистический оператор, единый стандарт 
сервиса

Экономико-
тарифный

Финансовые потоки, 
ценообразование

Сквозной тариф, распределение доходов между пе-
ревозчиками, субсидирование социально значимых 
стыков

Источник: составлено авторами.
Таблица 5 

Механизмы адаптации модели к риск-факторам

Риск-фактор Адаптивный механизм Ожидаемый эффект
Сезонные пики 
(июль–август)

Перераспределение провозных способ-
ностей, тарифные стимулы для  сдвига 
спроса

Стабилизация загрузки хабов 
в диапазоне 60–85%

Погодные аномалии 
(шторм, туман)

Активация резервных авто- и ж/д ко-
ридоров, автоматические компенсации

Снижение дисперсии времени 
пересадки

Сбой у одного оператора 
(отмена рейсов, приоста-
новка работы перевозчика)

Перенаправление потоков, фонд экс-
тренных компенсаций

Сохранение ИЛКТ на приемле-
мом уровне

Нормативные изменения Процедурный пересмотр параметров 
обслуживания (положения о  периоди-
ческом пересмотре)

Адаптация модели в короткие 
сроки

Источник: составлено авторами; графа «Ожидаемый эффект» отражает качественную эксперт-
ную оценку направленности механизма, а не результат расчета по модели (2)–(11).

Разбивка индекса ИЛКТ по пяти норми-
рованным компонентам, использованным 
при расчете агрегата, приведена в таблице 3.

Концепция CIM-Transit (Continuous 
Intermodal Mobility for Tourism) реализуется 
на четырех взаимодополняющих уровнях 
(табл. 4).

Операционально модель опирается 
на согласование расписаний смежных видов 
транспорта (снижение wl,синх в (9)), интегра-
цию билетных систем в единый проездной 
документ, динамическую корректировку 
отправлений соединительного транспорта 
при отставании подвозящего рейса и проце-
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дуры обратной связи для калибровки нор-
мативов обслуживания. Для минимизации 
рисков сезонной и погодной природы пред-
усмотрена матрица адаптивных механизмов 
(табл. 5).

Предложенная модель отличается 
от традиционных подходов к транспорт-
ному планированию тем, что в качестве 
критерия использует не пропускную спо-
собность, а обобщенные транзакционные 
издержки туриста: денежные, временные 
и связанные с дискомфортом пересадки. 
Такая постановка смещает акцент на вос-
приятие поездки пользователем и согласу-
ется с трактовкой времени поездки как су-
щественной составляющей издержек [14] 
и как меры транспортной доступности, вли-
яющей на туристическую экономику тер-
ритории. В отличие от городских решений 
типа MaaS, ориентированных на регуляр-
ные поездки в условиях плотной сети, рас-
сматриваемая модель учитывает высокую 
сезонность, разнородность категорий тури-
стов и зависимость от природно-климатиче-
ских факторов, характерные для рекреаци-
онных межрегиональных маршрутов.

Результаты расчета показывают, что  
основной вклад в снижение издержек дает 
не интеграция тарифов сама по себе, а согла-
сование расписаний смежных видов транс-
порта: именно сокращение времени рассо-
гласования в выражении (9) обеспечивает 
снижение времени пересадки. Это согласу-
ется как с выводом об умеренном самостоя-
тельном эффекте тарифной интеграции, так 
и с результатами исследований согласован-
ных пересадок (тайм-трансфера) в обще-
ственном транспорте [15]. Тем самым та-
рифные механизмы, а также механизмы со-
гласования расписаний выступают взаимо-
дополняющими, а не взаимозаменяемыми.

Ключевым институциональным элемен-
том модели выступает региональный логи-
стический оператор (РЛО), обеспечиваю-
щий сквозную ответственность за качество 
пересадки, согласование стандартов обслу-
живания и распределение доходов между 
перевозчиками. По функциям он близок 
к роли интегратора (брокера) услуг мобиль-
ности, обсуждаемой в литературе по MaaS 
[5; 13], однако адаптирован к условиям меж-
региональной кооперации, где требуется 
согласование интересов независимых пере-
возчиков и органов власти двух субъектов.

Институциональный механизм РЛО 
опирается на иерархию, обозначенную в та-
блице 4: межрегиональный координацион-
ный совет (представители органов власти 
Республики Крым и Краснодарского края, 
перевозчиков и инфраструктурных операто-
ров) утверждает единый стандарт сервиса 

и принципы распределения доходов между 
перевозчиками, а РЛО как исполнительный 
орган реализует эти решения на операци-
онном уровне  – ведет расчеты с перевоз-
чиками пропорционально их фактическому 
участию в перевозке по сквозному тарифу 
и несет ответственность перед координаци-
онным советом за соблюдение нормативов 
пересадки. Алгоритмическая оптимизация 
расписаний (снижение wlсинх в (9)) техни-
чески сокращает время рассогласования, 
но не заменяет эту институциональную 
функцию: распределение доходов между 
независимыми перевозчиками из разных 
субъектов РФ, разрешение споров между 
ними и юридически значимые обязатель-
ства сторон требуют полномочий, которые 
не могут быть делегированы вычислитель-
ному алгоритму.

Сервисы MaaS, разрабатываемые из  
управленческих, а не пользовательских по-
требностей, не всегда устраняют реальные 
затруднения поездки; предлагаемый крите-
рий издержек туриста и индекс ИЛКТ при-
званы устранить этот разрыв.

Ограничения применимости модели 
связаны с необходимостью гармонизации 
нормативной базы, обеспечения совме-
стимости билетных систем перевозчиков 
и создания механизмов межбюджетного 
финансирования для поддержки социаль-
но значимых стыков. Эти барьеры типичны 
для внедрения интегрированных транспорт-
ных сервисов вне крупных городских агло-
мераций. Представленные количественные 
оценки получены на имитационной модели 
при экспертно заданных параметрах (табл. 
1), откалиброванных для пилотной зоны 
«Севастополь – Ялта – Краснодар»; перенос 
модели на другие маршруты требует пере-
счета этих параметров по фактическим дан-
ным, а не прямого заимствования получен-
ных значений. Наряду с накоплением дан-
ных натурных наблюдений это определяет 
направление дальнейшей эмпирической ве-
рификации. Отдельного уточнения требует 
и состав индекса ИЛКТ: в текущей версии 
он формализует комфортность и бесшов-
ность пересадки, но не включает показатель 
безопасности туриста – его оценка предпо-
лагается отдельным модулем в дальней-
ших исследованиях.

Распространение модели на Черномор-
ский макрорегион предполагается по прин-
ципу «опорный узел – периферийные узлы» 
(hub-and-spoke) с сохранением единого 
стандарта обслуживания. Критическими 
условиями выступают институциональ-
ная гармонизация (унификация нормативов 
и арбитражный механизм на базе РЛО), тех-
нологическая совместимость билетных си-
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стем как условие допуска операторов и эко-
номическая сбалансированность (распре-
деление доходов и субсидирование стыков 
в межсезонье). Получаемые результаты со-
ответствуют задачам «Стратегии развития 
туризма в Российской Федерации на период 
до 2035 года» [16].

С экономической точки зрения полу-
ченные результаты допускают следующую 
интерпретацию. Снижение обобщенных 
издержек туриста на 11,4% (табл. 2) в тер-
минах экономической теории представляет 
собой выигрыш потребителя, формирую-
щийся за счет сокращения времени пере-
садки и эргономического дискомфорта, 
а не за счет прямого субсидирования тари-
фа: денежный компонент тарифа в обоих 
режимах практически не отличается, разни-
ца в издержках создается временем и ком-
фортом. Согласно исследованиям готовно-
сти туристов оплачивать интегрированные 
MaaS-сервисы [13], часть этого выигрыша 
может быть капитализирована через тариф 
на единый билет, образуя источник дохода 
регионального логистического операто-
ра для финансирования координационных 
функций и субсидирования социально зна-
чимых межсезонных стыков без постоянной 
бюджетной дотации. Сокращение среднего 
времени пересадки более чем наполовину 
(54,6%) отражает не только рост комфорта, 
но и высвобождение пропускной способ-
ности хабов, что при прочих равных усло-
виях снижает потребность в дополнитель-
ных капитальных вложениях в расширение 
инфраструктуры и повышает отдачу от уже 
существующих узлов. В масштабе региона 
совокупный экономический эффект про-
порционален фактическому объему пере-
возок по маршруту и требует отдельной 
оценки на данных натурных наблюдений; 
в этом смысле представленные удельные 
показатели (в расчете на одного туриста) об-
разуют основу для последующего бюджет-
ного и инвестиционного анализа при раз-
работке региональных программ развития 
туристской транспортной инфраструктуры.

Заключение
Разработана концептуальная модель 

интермодальной логистики туристов CIM-
Transit для маршрутов Крым – Кубань, в ко-
торой критерием выступает минимизация 
обобщенных транзакционных издержек ту-
риста. Модель объединяет многоиндексную 
постановку задачи распределения тури-
стопотоков, подмодель времени пересадки 
на основе теории массового обслуживания 
и стохастический учет сезонности спроса.

Введен индекс логистического комфор-
та туриста (ИЛКТ), формализующий оцен-

ку бесшовности пересадки через пять нор-
мированных показателей и позволяющий 
количественно сопоставлять варианты ор-
ганизации маршрутов. Показано, что ком-
понента времени пересадки в индексе не-
посредственно определяется параметрами 
обслуживания в узлах и степенью согласо-
вания расписаний.

Имитационное моделирование пилот-
ной зоны методом Монте-Карло (N = 2000  
парных прогонов) показало в рамках имита-
ционной модели и принятых предпосылок, 
что согласование расписаний и единый би-
лет статистически значимо (p < 0,001) сни-
жают среднее время пересадки и обобщен-
ные издержки туриста и переводят марш-
рут в состояние бесшовности по ИЛКТ 
в большинстве прогонов модельного режи-
ма. Обоснована институциональная роль 
регионального логистического оператора 
как координатора межрегиональных марш-
рутов и алгоритм распространения модели 
на Черноморский макрорегион.

Практическая значимость работы со-
стоит в возможности использования моде-
ли при разработке региональных программ 
развития транспортной инфраструктуры, 
формировании единых билетных систем 
и стандартов туристского сервиса. Дальней-
шие исследования связаны с эмпирической 
верификацией параметров модели на дан-
ных натурных наблюдений, развитием под-
модели согласования расписаний и оценкой 
влияния бесшовной логистики на устойчи-
вость рекреационных территорий.
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