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ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ НАРОДНЫМ ХОЗЯЙСТВОМ

УДК 338

П.В. ГАНИН,
аспирант

Центр перспективных экономических исследований
Академии наук Республики Татарстан

А.Н. БУЛАТОВ,
доктор экономических наук, профессор

Казанский (Приволжский) федеральный университет

УСЛОВИЯ ОБЕСПЕЧЕНИЯ ЭФФЕКТИВНОСТИ ЦИФРОВИЗАЦИИ
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ СОВРЕМЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ

Аннотация. Автором уточнено содержание цифровизации как экономического понятия. В соответ-
ствии с предлагаемым подходом цифровизация деятельности предприятия представляет собой процесс 
взаимосвязанного, конгруэнтного внедрения, использования и совершенствования универсальных и от-
раслевых информационно-коммуникационных технологий, а также последовательной интеграции с вир-
туальными рынками капитала, трудовых ресурсов, информации, сервисов, краудсорсинга, аутсорсинга 
и т. п., ориентированный на обеспечение долгосрочного, устойчивого роста производительности труда 
субъекта хозяйствования. Как продемонстрировал экономико-статистический анализ, функция влияния 
интенсивности цифровизации деятельности предприятий экономики Российской Федерации на динами-
ку реальной производительности труда в 2015–2023 гг. является хотя и возрастающей, но статистически 
неустойчивой и неэластичной. В значительной степени такого рода влияние вызвано ситуацией панде-
мийно-санкционного кризиса, негативно сказавшейся на динамике реальной производительности труда 
многих российских предпринимательских структур. Вместе с тем это свидетельствует и о не вполне рацио-
нальном использовании потенциала цифровизации отечественными субъектами хозяйствования. Автором 
выделены основные условия роста эффективности цифровизации деятельности предприятий экономики 
Российской Федерации, в том числе связанные с более активным использованием информационно-комму-
никационных технологий и систем отечественного производства, IT-кооперацией с резидентами друже-
ственных стран, ростом уровня интегративности цифровизации, более комплексной кооперацией со всеми 
видами виртуальных рынков.

Ключевые слова: цифровизация, информация, информационные технологии, импортозамещение, 
виртуальные рынки, ERP-системы, удельные расходы на цифровизацию, производительность труда, про-
граммное обеспечение, аутсорсинг.

Введение. Эффективность деятельности со-
временных предприятий различных отраслей 
экономики непосредственно зависит от интен-
сивности и результативности процессов циф-
ровизации их функционирования. Цель статьи 
состоит в систематизации основных условий 
обеспечения эффективности процессов цифро-
визации субъектов хозяйствования в современ-
ной экономике Российской Федерации. Основ-
ными задачами исследования являются:

– уточнение содержания цифровизации де-
ятельности предприятия как экономического 
понятия;

– экономико-статистическая оценка влияния 
интенсивности процесса цифровизации пред-
приятий на динамику средней реальной произ-
водительности труда в экономике Российской 
Федерации (2015–2023 гг.);

– выделение основных условий обеспече-
ния эффективности процесса цифровизации 
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предприятий в отечественных условиях хозяй-
ствования.

Методология исследования. На принципи-
альную роль процесса цифровизации в обеспе-
чении экономического прогресса указывают 
многие отечественные и зарубежные исследо-
ватели. Так, М.Р. Сафиуллин, А.Р. Сафиуллин, 
П.О. Ермолаева и Е.П. Носкова рассматривают 
активность внедрения цифровых технологий 
в качестве одного из ключевых факторов роста 
конкурентоспособности регионов [11, с. 43]. 
Дж. Махони аргументирует, что цифровизация 
является одним из основных драйверов инсти-
туциональных изменений в условиях постин-
дустриальной системы финансово-экономиче-
ских отношений [8, с. 39].

М.Р. Сафиуллин, А.С. Груничев и Л.А. Ель-
шин рассматривают фактор цифровизации 
в качестве одной из детерминант формирова-
ния репутационного капитала современных 
регионов [10, с. 1019]. Д.Р. Низамутдинова 
и А.Р. Сафиуллин акцентируют внимание на 
особенностях процесса цифровизации стар-
тап-проектов [2, с. 48]. М.Р. Зайнуллина, 
Л.Г. Набиева, С.А. Мещерякова и Г.Р. Чумарина 
акцентируют внимание на характере влияния 
цифровизации предприятий на эффективность 
социально-экономического развития Россий-
ской Федерации в целом [12, с. 31].

Методологическую основу настоящего ис-
следования составили диалектический метод 
исследования финансово-экономических про-
цессов и инструментарий системного подхода 
к исследованию особенностей цифровизации 
предприятий Российской Федерации и выяв-
лению направлений ее совершенствования. 
В процессе подготовки и написания статьи ис-
пользованы такие методы научных исследова-
ний, как анализ, синтез, индукция, дедукция, 
изучение ряда динамики удельных затрат на 
цели цифровизации деятельности предприятий 
Российской Федерации, корреляционно-ре-
грессионный анализ, изучение макроэкономи-
ческой статистики.

Результаты. По нашему мнению, циф-
ровизация деятельности предприятия пред-
ставляет собой процесс взаимосвязанного, 
конгруэнтного внедрения, использования и 

совершенствования универсальных и отрас-
левых информационно-коммуникационных 
технологий, а также последовательной инте-
грации с виртуальными рынками капитала, 
трудовых ресурсов, информации, сервисов, 
краудсорсинга, аутсорсинга и т. п., ориентиро-
ванный на обеспечение долгосрочного, устой-
чивого роста производительности труда субъ-
екта хозяйствования.

Как показано на рис. 1, в 2015–2023 гг. 
удельные затраты на цели цифровизации де-
ятельности предприятий экономики Россий-
ской Федерации увеличились в 2,33 раза. 
При этом основным драйвером такого рода 
роста явилась ситуация пандемийного кризи-
са, в особенности наиболее острая его фаза 
(2020–2021 гг.), обусловившая рост спроса 
многих отечественных компаний, в частности, 
на использование автоматизированных систем 
управления процессами удаленной занятости, 
использование услуг виртуального аутсорсин-
га, франчайзинга и т. п.

Как следует из уточненного нами определе-
ния цифровизации деятельности предприятия, 
последняя, по крайней мере в долгосрочной 
перспективе, должна оказывать устойчивое 
прямое влияние на темпы изменения уровня 
производительности труда субъекта хозяйство-
вания (за счет ускорения бизнес-процессов, бо-
лее экономного использования ограниченных 
ресурсов, увеличения рынков сбыта и т. п.).

Вместе с тем, как показано на рис. 2, функ-
ция влияния интенсивности цифровизации 
деятельности предприятий экономики Рос-
сийской Федерации на динамику реальной 
производительности труда последней явля-
ется хотя и возрастающей, но статистически 
неустойчивой по критерию коэффициента 
парной детерминации (R2) и неэластичной. 
В значительной степени такого рода влияние 
вызвано ситуацией пандемийно-санкцион-
ного кризиса, негативно сказавшейся на ди-
намике реальной производительности труда 
многих российских предпринимательских 
структур. Вместе с тем это свидетельствует 
и о не вполне рациональном использовании 
потенциала цифровизации отечественными 
субъектами хозяйствования.
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Рис. 1. Удельные затраты на цифровизацию деятельности предприятий
экономики Российской Федерации, в % от полной себестоимости продукции,  

работ, услуг [3, с. 213]
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В целом обеспечение эффективности про-
цесса цифровизации деятельности современ-
ных компаний экономической системы Россий-
ской Федерации должно соответствовать ряду 
условий:

1. Ориентация на приобретение цифровых 
технологий и систем преимущественно отече-
ственного производства. Такого рода ориента-
ция является непосредственным следствием 
ситуации новой, крайне интенсивной волны 
санкционного давления в отношении экономи-
ческой системы России (2022–2024 гг.), одним 
из проявлений которого стал уход с отечествен-
ного отраслевого рынка ведущих американских 
и европейских производителей программного 
обеспечения, цифровых сервисов и, собствен-
но, современных компьютеров (Microsoft, 
Apple, IBM и др.). Использование их разрабо-
ток в настоящее время возможно преимуще-
ственно в нелицензионном (так называемом 
пиратском) формате. Вместе с тем отечествен-
ные разработчики программного обеспечения 
и цифровых сервисов по основным направле-
ниям технологической и бизнес-активности, 
в целом, не уступают западным конкурентам. 
Так, например, российская IT-корпорация «1С» 
производит и реализует на отраслевом рынке 
широкий спектр программного обеспечения, 
ориентированного на обеспечение эффектив-
ности автоматизации системы бухгалтерского 
учета, логистических, в том числе складских, 
процессов компаний, управления финансовой 
деятельностью, персоналом, в том числе при-
влекаемым на условиях удаленной занятости 
и др. Существенным потенциалом обладают 
и региональные разработчики программного 
обеспечения, например, ICL КПО ВС (г. Ка-
зань) является одним из лидеров российско-
го рынка ERP-систем комплексного автома-
тизированного управления операционной 
деятельностью организаций. В целом о вы-
полнении данного условия в современной от-
ечественной экономике свидетельствует тот 
факт, что, например, в 2021 г. доля россий-
ского программного обеспечения и цифровых 
сервисов в общей структуре потребления ПО 
отечественными субъектами хозяйствования 
составляла 24,1 %, а в 2023 г. данный показа-
тель возрос до 52,4 % [3, с. 171].

2. Кооперация с IT-компаниями – резиден-
тами стран, входящих в дружественные России 
политико-экономические альянсы, по вопро-
сам совместной разработки и последующего 
развития и совершенствования программного 
обеспечения, в том числе цифровых серви-
сов, цифровых платформ и т. п. Так, в неко-
торых случаях российские IT-фирмы не мо-
гут самостоятельно сформировать достаточно 
сложные и (или) узкоспециализированные 
цифровые сервисы и платформы. В подобных 
ситуациях целесообразна кооперация с про-
фильными IT-компаниями, являющимися ре-
зидентами дружественных России политико-э-
кономических альянсов (ЕАЭС, СНГ, ШОС, 
БРИКС, ОПЕК+). Среди стран, входящих 
в данные международные интеграционные об-
разования, наиболее существенным потенциа-
лом в сфере разработки и развития цифровых 
технологий обладают Республика Казахстан, 
Республика Армения, Индия, в некоторых сфе-
рах цифровизации – Китайская Народная Ре-
спублика [4, с. 217].

3. Интегративность использования циф-
ровых технологий и систем. Данное условие 
обеспечения эффективности процесса цифро-
визации деятельности современных компаний 
подразумевает полное содержательное соот-
ветствие, конгруэнтность различных элемен-
тов информационного обеспечения, использу-
емого в операционной, финансовой, кадровой, 
маркетинговой и иных направлениях деятель-
ности современных компаний.

4. Комплексная кооперация с виртуальными 
рынками, такими как:

– виртуальный рынок рабочей силы (в части 
привлечения удаленных трудовых ресурсов, 
необходимых для обеспечения эффективности 
деятельности организации, на постоянной или 
проектной основе);

– виртуальный рынок финансовых ресурсов 
(интернет-банки, виртуальные инвестицион-
ные фонды и компании и т. п.) в части возмож-
ного привлечения финансово-инвестиционных 
ресурсов на основе соинвестирования в про-
граммы развития предприятия или посред-
ством виртуального кредитования (следует от-
метить, что, например, в 2023 г. средняя ставка 
по банковским кредитам для организаций на 
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традиционном (оффлайн) рынке Российской 
Федерации составляла 13,1 % [5, с. 164], в то 
время как средняя стоимость банковского кре-
дитования на виртуальном финансовом рынке 
составила 6,5 % [9, с. 58]);

– рынок виртуальных платежей как через 
интернет-банкинг, так и посредством специ-
альных виртуальных платежных систем;

– рынок криптоактивов, на который компа-
нии и инициаторы инновационных проектов 
или стартапов могут выйти в первую очередь 
посредством процедуры ICO (публичного 
размещения токенов на виртуальных биржах 
криптоактивов, своего рода аналога процеду-
ры IPO в рамках виртуального финансового 
пространства);

– рынок интернет-консалтинга;
– рынок виртуального аутсорсинга;
– рынок интернет-краудсорсинга и др.
5. Целесообразность системного учета ин-

ститутов, оказывающих влияние на интен-
сивность и эффективность процессов циф-
ровизации деятельности организации. Под 
институтом в современной экономической 
науке традиционно понимается комплекс вза-
имосвязанных, взаимообусловленных, конгру-
энтных норм, правил, стандартов экономиче-
ского поведения и механизмов принуждения 
(формального или неформального характера) к 
их исполнению [8, с. 46].

Следует отметить, что на характер цифро-
визации деятельности современных компаний 
оказывают влияние как социально-экономиче-
ские институты общего плана, так и некоторые 
специальные институты цифровой экономики. 
Так, основными общеэкономическими инсти-
тутами, оказывающими влияние на интенсив-
ность и эффективность цифровизации разви-
тия современных организаций являются:

– институт собственности на средства и ре-
зультаты операционной деятельности компа-
ний; в том случае, если права собственности 
субъектов хозяйствования недостаточно защи-
щены, склонность компаний к инвестициям на 
цели цифровизации существенным образом со-
кращается (на данный институциональный эф-
фект указывает, в частности, такой исследова-
тель тенденций и проблем развития цифровой 
экономики, как Р. Хайен [7, с. 127]);

– институт корпоративного управления, 
отражающий направления влияния собствен-
ников компаний на основные параметры их 
развития, в том числе программы и проекты 
цифровизации деятельности;

– институты арбитражного и третейского 
судов, от объективности и транспарентности 
которых непосредственно зависит в том числе 
качество рассмотрения хозяйственных споров 
из-за возможных конфликтов, связанных с про-
цессами цифровизации;

– общий институт государственного, в том 
числе налогового, регулирования финансо-
во-экономических процессов (так, например, 
с 2022 г. была введена пониженная ставка на-
лога на прибыль для российских субъектов 
IT-индустрии (3,0 % вместо 20,0 % [1, ст. 25] ), 
что также стало определенным стимулом для 
прогрессивного развития данной группы орга-
низаций).

Кроме того, на процесс цифровизации дея-
тельности современных компаний оказывают 
влияние определенные специальные институ-
ты, функционирующие в пространстве цифро-
вой экономики, а именно:

– институт государственного планирования 
и программирования цифровой экономики;

– институт смарт-контрактинга, основан-
ный на использовании современной техноло-
гии блокчейн;

– институт бирж криптоактивов;
– институт виртуального банкинга;
– институт виртуальных инвестиционных 

компаний и интернет-фондов поддержки инно-
вационных проектов и стартапов и др.

Соответственно, статику и динамику тако-
го рода институтов следует непосредственно 
и комплексно учитывать при разработке управ-
ленческих решений по вопросам цифровиза-
ции деятельности организации.

6. Оптимизация трансакционных издер-
жек, связанных с процессами цифровизации 
деятельности организации. Следует отметить, 
что понятие трансакционных издержек являет-
ся одним из ключевых в современных неоин-
ституциональной и постнеоклассической эко-
номических теориях. Под трансакционными 
издержками традиционно понимаются любые 
расходы экономических агентов, связанные 
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с обеспечением эффективной реализации кон-
трактных отношений, защитой прав и интере-
сов собственности и обработкой информаци-
онных потоков [6, с. 191]. В их состав входят 
затраты на обеспечение безопасности деятель-
ности субъектов хозяйствования, в том числе 
информационной безопасности, судебные из-
держки, возможные убытки, связанные с кор-
рупционными рисками, затраты на приобрете-
ние информации, проверку ее релевантности.

Заключение. Систематизированные нами 
условия роста эффективности процессов циф-
ровизации предприятий экономической систе-
мы Российской Федерации тесным образом 
взаимосвязаны. Так, системный учет институ-
тов, оказывающих влияние на цифровизацию, 
в конечном итоге должен приводить к миними-
зации уровня нерациональных трансакцион-
ных издержек, связанных с рассматриваемым 
нами процессом; комплексная кооперация с 
виртуальными рынками трудовых ресурсов, 
капитала, сервисов будет достаточно эффек-
тивной при условии высокого уровня интегра-
тивности процесса цифровизации субъекта хо-
зяйственной деятельности.
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Abstract. The author clarified the content of digitalization as an economic concept. In accordance with 
the proposed approach, the digitalization of an enterprise’s activities is a process of interrelated, congruent 
implementation, use and improvement of universal and industry-specific information and communication 
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integrativity of digitalization, more comprehensive cooperation with all types of virtual markets.
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ВНЕДРЕНИЕ АДАПТИВНОЙ СИСТЕМЫ УПРАВЛЕНИЯ
В КОМПАНИЯХ С ГОСУДАРСТВЕННЫМ УЧАСТИЕМ
КАК ФАКТОР ПОВЫШЕНИЯ ИХ ЭФФЕКТИВНОСТИ

Аннотация. В настоящее время внедрение инновационных продуктов, а также цифровизация всех от-
раслей и направлений деятельности в экономике оказывают существенное влияние на развитие компаний 
независимо от вида осуществляемой деятельности и формы собственности. В связи с этим происходит 
увеличение спроса на инновационные модели управления, которые отвечают современным требовани-
ям. При оптимизации затрат в компаниях руководители сталкиваются с тем, что классические решения 
не приносят должного эффекта и следует учитывать специфику функционирования, а также сферу дея-
тельности компании, т. е. необходима модель деятельности, которая отражает все процессы, принципы 
и механизмы функционирования подсистем компании и ведения бизнеса. Быстрое реагирование на непре-
рывное изменение конъюнктуры рынка и экономики в целом от компаний требует перестройки внутрен-
них механизмов функционирования, формирования эффективных механизмов управления, постановки 
управленческого учета в компании, а также многих других направлений и механизмов совершенствова-
ния деятельности компании. Внедрение адаптивной системы управления является одним из направлений 
по улучшению системы управления в компании, основная цель которой состоит в определении наиболее 
эффективного метода управленческого решения, являющегося сбалансированным, а также эффективным, 
способствующего адаптации компании к развитию рынка.

Цель: определение наиболее эффективных адаптивных систем управления компанией, как одного из 
факторов эффективного осуществления деятельности.

Метод или методология проведения работы: в статье использовались графический метод, метод 
сравнения, аналогии, теоретические методы научного исследования.

Результаты: определены наиболее эффективные адаптивные системы управления государственными 
компаниями, как одного из факторов их эффективного функционирования.

Область применения результатов: полученные результаты целесообразно применять экономически-
ми субъектами, осуществляющими хозяйственную деятельность, одним из наиболее значимых элементов 
деятельности, которых является система управления компанией.

Ключевые слова: экономика, экономический субъект, управление, система, адаптивное управление 
организацией, эффективность.

Процесс управления компанией, а это отно-
сится ко всем компаниям независимо от формы 
собственности и вида осуществляемой дея-
тельности, реализуется на основании системы 
управления.

Система управления функционирует в лю-
бой компании, ее рамки определяются в со-
ответствии с нормативно-правовыми актами 
государства, а также внутренними установ-
ленными документами, такими как устав, по-
ложения о службах и отделах компании, долж-

ностные инструкции работников, штатное 
расписание и пр. Система управления имеет 
свои уровни иерархии, и на каждом из этих 
уровней реализуются свои функции управле-
ния [9, с. 327].

Следует сказать, что процесс управления 
компанией включает в себя выполнение ряда 
задач. Условно данные задачи можно разделить 
на задачи управления финансовыми ресурсами, 
сбытовой деятельностью и снабжением, произ-
водством, кадровыми ресурсами и пр. Одна из 
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наиболее важных подсистем в управлении – это 
бухгалтерский учет, который является источни-
ком управленческого учета и служит наиболее 
значимым источником информации касательно 
производственных показателей деятельности, 
прогнозирования, а также принятия эффектив-
ных управленческих решений.

Информация, которая отражается в формах 
бухгалтерской (финансовой) отчетности, слу-
жит источником данных для акционеров, инве-
сторов, кредиторов, т. е. внешних пользовате-
лей информации, отражая платежеспособность, 
ликвидность и финансовую устойчивость ком-
паний, в том числе и компаний государственной 
формы собственности [6, с. 43].

Управленческий учет является комплекс-
ной системой оценки, сбора и обобщения ин-
формации касательно выявления тенденций 
и изменений для дальнейшей передачи менед-
жерам и руководству с целью принятия обо-
снованных и эффективных управленческих 
решений [4, с. 3].

Необходимо сказать, что при адаптивном 
управлении применяется база управленческо-
го учета компании посредством реализации 
определенной последовательности действий 
(рис. 1).

История появления адаптивного управления 
связана с областью обработки информации, 
а также данных в информационных системах, 
однако далее с развитием экономики и ее циф-
ровизацией адаптивное управление стало при-
меняться и к субъектам экономики, что отража-
ет новые принципы и механизмы управления 
компаниями, отличающиеся от устоявшихся 
и известных в настоящее время [11].

Следует сказать, что термин «адаптивное 
управление» был позаимствован из теории 
управления сложными техническими система-
ми. В настоящее время в экономике и в управ-

лении компаниями выделяют два наиболее зна-
чимых способа:

– регулирование, т. е. управление в экономи-
ке или в компании, которое основано на управ-
лении по отклонениям;

– адаптивное управление, основой которого 
является управление в зависимости от постав-
ленной цели и приоритетных направлений раз-
вития компании.

Если адаптировать данные методы управ-
ления к государственным компаниям, то в ос-
нове способа регулирования лежит разработка 
планов развития, а управление базируется на 
том, чтобы осуществлять свою деятельность 
с минимальными отклонениями от планов. 
Во втором случае – с адаптивным способом 
управления – достигнутые показатели разви-
тия сравниваются с целевыми, а управленче-
ские решения направлены на то, чтобы снизить 
отклонение от целевых индикаторов.

Таким образом, под адаптивным управле-
нием следует понимать определение наиболее 
оптимальных способов достижения целей по-
средством управленческих решений, когда це-
левые показатели не подвергаются изменениям, 
однако краткосрочные, а также среднесрочные 
планы развития и текущие показатели деятель-
ности подлежат корректировке при наличии от-
клонений с целевыми показателями [1].

Адаптивное управление при его внедрении 
в деятельность организации является в значи-
тельной степени эффективным, однако следует 
учитывать, что оно включает в себя три значи-
мых инструмента (рис. 2).

Следует сказать, что в основе адаптивного 
управления лежит прогнозирование возможно-
го увеличения или спада показателей деятель-
ности компании, т. е. ее поведения на рынке, 
с помощью комплекса экономико-математи-
ческих моделей, что обеспечивает принятие 

Рис. 1. Цикличность действий адаптивного управления [9, с. 328]
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наиболее оптимального и эффективного управ-
ленческого решения в данный период времени, 
учитывая моделируемые последствия.

В основе формирования адаптивной систе-
мы управления компанией в настоящее время 
лежит проведение конкурентного анализа, т. е. 
анализа внешней среды компании и ситуации, 
что дает возможность определить профиль 
конкурентной среды посредством оценки важ-
ности факторов, оказывающих влияние на ком-
панию [5, с. 41].

Главным методом развития адаптивного 
управления в государственных компаниях яв-
ляется применение опыта различных компа-
ний в направлении адаптивного управления. 
Применение и внедрение адаптивного управ-
ления может происходить в компаниях различ-
ных видов деятельности и масштабов, однако 
в компаниях, имеющих сельскохозяйственное 
и производственное направление, адаптивное 
управление имеет более четко обозначенные 
цели и механизмы достижения [16].

Главная цель адаптивного управления со-
стоит в повышении конкурентоспособности 
компании. Однако в его основе зачастую лежат 
задачи, которые могут противоречить друг дру-
гу, например, обеспечить повышение качества 
производимой продукции, но при этом снизить 
себестоимость производства. Также к зада-
чам адаптивного управления следует отнести 
обеспечение инновационности принимаемых 
решений – гибко реагировать на рыночные 

изменения, производить новую продукцию, 
соответствующую спросу покупателей, что 
должно быть обеспечено моделированием про-
изводственных процессов и пр., а также сни-
жать время вывода нового продукта на рынок 
[8, с. 17–18].

Следует отметить, что механизмы адаптив-
ного управление дают возможность выстра-
ивать управленческие решения, которые бу-
дут учитывать все вышепредставленные цели 
адаптивного управления в компаниях, в том 
числе и в компаниях государственной формы 
собственности. Также они дают возможность 
выстраивать эффективные механизмы управ-
ления на всех этапах жизненного цикла това-
ров и производимой продукции [12].

Необходимо сказать, что в компаниях госу-
дарственной формы собственности адаптивное 
управление является еще более актуальным 
и необходимым, чем в частных компаниях, ко-
торые нацелены на развитие и осуществляют 
свою деятельность по принципу самофинанси-
рования.

Переход государственных компаний на ме-
ханизм адаптивного управления способствует 
увеличению скорости реакции на изменение 
рыночных условий, конъюнктуры и требова-
ний, при этом определяет наиболее целесоо-
бразное соотношение между внешними фак-
торами и условиями, а также внутренними 
возможностями государственной компании. 
Также переход на адаптивную систему управ-

Рис. 2. Инструменты адаптивного управления [10]

Инструмент прогнозирования – с целью оперативной оценки результатов 
(к каким результатам, например, финансовым показателям, приведет 
текущее состояние дел в компании)

Инструмент корректировки планов – с целью оперативного изменения 
устаревших и неактуальных планов, если они перестали «продвигать» 
компанию к цели

Инструмент «обратной связи» с текущими результатами деятельности, т. е. 
система оперативного управленческого учета
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ления будет способствовать экономии ресур-
сов, обеспечит более высокую прозрачность 
ведения деятельности, принятие обоснован-
ных управленческих решений, которые будут 
соответствовать целям компании и пр. [2].

Таким образом, подводя итог, следует ска-
зать, что в настоящее время экономика и ры-
нок развиваются значительными темпами, что 
оказывает существенное влияние на функцио-
нирование в том числе государственных компа-
ний. Внедрение адаптивной системы принятия 
управленческих решений является одним из 
наиболее важных и верных решений для опти-
мизации деятельности компании, так как в ос-
нове построения данной системы лежит ряд 
задач и целей, которые отвечают современным 
требованиям и позволяют в комплексе опреде-
лить наиболее эффективное управленческое 
решение, учитывающее моделирование по-
следствий.
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Abstract. Currently, the introduction of innovative products, as well as digitalization of all industries and 
areas of activity in the economy, have a significant impact on the development of companies, regardless of the 
type of activity and form of ownership. In connection with this, there is an increase in demand for innovative 
management models that meet modern requirements. When optimizing costs in companies, managers are faced 
with the fact that classical solutions do not bring the desired effect and the specifics of the operation, as well as the 
scope of the company’s activities, must be taken into account, that is, an activity model is needed that reflects all 
the processes, principles and mechanisms of the functioning of the company’s subsystems and business. A quick 
response to continuous changes in market conditions and the economy as a whole requires companies to restructure 
internal operating mechanisms, form effective management mechanisms, establish management accounting in the 
company, as well as many other areas and mechanisms for improving the company’s activities. The introduction 
of an adaptive management system is one of the directions for improving the management system in a company, 
the main goal of which is to determine the most effective method of management decision, which is balanced and 
effective, facilitating the company’s adaptation to market development.

Purpose: the goal is to determine the most effective adaptive company management systems, as one of the 
factors for the effective implementation of activities.

Methodology for carrying out the work: the article used the graphic method, the method of comparison, 
analogies, and theoretical methods of scientific research.

Results: the most effective adaptive management systems of state-owned companies have been identified as 
one of the factors of their effective functioning.

Practical implications: it is advisable to apply the results obtained by economic entities carrying out economic 
activities, one of the most significant elements of activity, which is the company’s management system.

Keywords: economics; economic entity; control; system; adaptive management of the organization; efficiency.
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ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ АСПЕКТЫ КЛЮЧЕВЫХ РИСКОВ
ПРИ РЕАЛИЗАЦИИ ПРОЕКТОВ ГОСУДАРСТВЕННО-ЧАСТНОГО ПАРТНЕРСТВА 

И АЛГОРИТМ ИХ МИНИМИЗАЦИИ

Аннотация. Данная статья посвящена анализу рисков, возникающих в процессе реализации совмест-
ных проектов государства и делового сообщества, и алгоритму их минимизации. Государственно-частное 
партнерство (ГЧП) является одной из форм сотрудничества, когда происходит перераспределение рисков 
между участниками проекта, что впоследствии формирует более эффективное распределение бюджета. 
Описаны политические и финансовые риски, как одни из основных, возникающих в рамках государствен-
но-частного партнерства (ГЧП), а система распределения рисков заключается в том, что конкретный вид 
риска по договору несет тот партнер, который имеет навык и опыт эффективного менеджмента по управ-
лению и контролю данным риском. ГЧП позволяет распределять риски между партнерами, что создает 
условия для эффективного функционирования объектов социальной инфраструктуры.

Представлены условия оптимального перераспределения рисков между партнерами и предложен ал-
горитм минимизации рисков для реализации успешных проектов ГЧП. Данный алгоритм может быть ис-
пользован в реальной практике участниками ГЧП при принятии решения о реализации совместного про-
екта с учетом потенциальных рисков. позволяя такому партнерству стать одним из самых результативных. 
Чаще всего государство несет политические риски или вносит исправления в нормативно-правовые акты, 
в то время как деловое общество ответственно за бизнес-риски.

Ключевые слова: государственно-частное партнерство, риски, оценка рисков, управление рисками, 
распределение рисков, инфраструктурные облигации, контракт, проект.

В настоящее время реализация масштабных 
инфраструктурных проектов, которые форми-
руют конкурентоспособность страны, только за 
счет бюджетных средств невозможна. В связи с 
необходимостью выполнения своих социаль-
ных функций для реализации данных проектов 
государство прибегает к помощи частного сек-
тора. Одной из таких форм сотрудничества вы-
ступает государственно-частное партнерство.

В число главных преимуществ проектов го-
сударственно-частного партнерства, в отличие 
от бюджетного финансирования, входит пере-
распределение рисков между участниками про-

екта. Поэтому тема изучения рисков, которые 
сопровождают совместные проекты государ-
ства и частного сектора, особенно актуальна.

Анализу классификаций рисков в развитии 
системы ГЧП посвящены труды следующих за-
рубежных авторов – A. De Palma [3], L.E. Leruth 
[6], R.C. Marques [7], E. Sfakianakis [9].

Среди российских авторов, рассматрива-
ющих механизмы финансирования проек-
тов на основе ГЧП, можно выделить таких, 
как М.Л. Анфимова, В.Г. Варнавский [10], 
Д.С. Волков, В.А. Кабашкин, О.А. Рябущенко, 
В.А. Фильченков, Р.Х. Хасанов.
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Вопросам распределения, управления и 
оценки рисков в программах партнерства го-
сударства и предпринимательского сектора 
особое внимание уделяли такие зарубежные 
ученые, как E.E. Ameyaw [1], A. Ghorbani [4], 
Y. Jingning [5], D.S. Santoso [8].

Система распределения рисков в рамках 
ГЧП состоит в том, что конкретный вид риска 
по договору ложится на того партнера, кото-
рый является эффективным менеджером по 
управлению и контролю за данным риском. 
При условии, что данный принцип будет рабо-
тать, права каждой стороны будут защищены, 
и появляется допущение о справедливом раз-
делении полученного от проекта результата. 
Система распределения рисков между партне-
рами проекта представлена в табл. 1. 

В большинстве случаев на государство ло-
жатся риски политического характера и риски, 
связанные с внесением каких-либо допол-
нений, исправлений в нормативно-правовые 
акты, а представители делового сообщества 
ответственны за бизнес-риски. Относительно 
вопроса разделения рисков целесообразным 
будет привести цитату Л. Шарингера, который 
утверждает, что «говоря об издержках, нераци-
онально перекладывать все риски на частного 
партнера; прежде всего это касается рисков, на 
уровень которых непосредственно воздейству-
ет государственная политика. Если частный 
инвестор несет большую часть рисков по про-

екту, то государство имеет ограниченное право 
вмешиваться в выполнение проекта, либо в ос-
новном контролирует его» [12, с. 47].

Существует множество вариантов типоло-
гии рисков по различным критериям, которые 
характерны для совместных проектов государ-
ственного и частного секторов. Однако нельзя 
однозначно утверждать, что та или иная клас-
сификации рисков соответствует каждому про-
екту ГЧП. Вероятность наступления рисков 
в проектах ГЧП возникает в зависимости от 
доли вклада каждого участника проекта, фор-
мы взаимодействия партнеров, сферы эконо-
мики, которая требует инвестиций и прочих 
факторов.

Вместе с тем все проекты подпадают под 
одну или более из следующих групп риска – 
валютные и финансовые риски, социальные 
риски, технические риски, экономические ри-
ски, экологические риски, политические и пра-
вовые риски, коммерческие риски.

Поскольку реализация проектов в рамках 
ГЧП включает в себя такие этапы, как подго-
товка и проведение тендера, учреждение про-
ектной компании, организация проектного 
финансирования, строительство объекта, экс-
плуатация объекта, то вышеперечисленные ри-
ски в определенной степени возникают практи-
чески на каждом из них.

Из всего перечня представленных рисков 
большинство специалистов акцентируют вни-

Таблица 1
Распределение рисков в проектах ГЧП [2], в %

Государство Частный сектор Разделение Преимущественно 
несет риск

Национализация/экспроприация 79,4 8,8 11,8 Государство
Местоположение 60,6 12,1 27,3
Политическая оппозиция 62,5 21,9 15,6
Недостаток обязательств при передаче 
прав от государства к частному сектору

24,1 10,3 65,5 Разделение

Изменение законодательства 17,0 22,0 61,0
Форс-мажор 18,4 13,2 68,4
Процентная ставка 2,4 78,0 19,5 Исключительно 

частный секторПогодные явления 0,0 82,1 17,9
Банкротство подрядчиков и поставщиков 0,0 94,7 5,3
Инженерные просчеты 0,0 97,0 3,0
Низкая производительность труда 0,0 94,9 5,1
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мание на политическом риске как одном из ос-
новополагающих рисков при партнерстве вла-
сти и частного сектора. Следует отметить, что 
политический риск является частью страново-
го риска, который представляет собой возмож-
ные опасности в связи с определенными обсто-
ятельствами, складывающимися в государстве.

В сфере взаимодействия государства и биз-
неса выделяют «чистые» и «деловые» полити-
ческие риски. «Чистые» риски связаны с ве-
роятностью возникновения ущерба, который 
в большинстве случаев связывают с челове-
ческими жертвами. Факторами, способству-
ющими возникновению данного вида риска, 
могут служить сбои в политической сфере. 
«Деловые» же риски подразумевают ущерб, 
который характеризуется утратой либо дефи-
цитом ресурсов.

Так как правовое поле не является постоян-
ным, иногда возникают ситуации, когда участ-
ники проекта не могут полностью управлять 
политическими рисками. Поэтому необходимо 
привлечение арбитража, который в силах ре-
шить данный вопрос. К примеру, со стороны 
Мирового банка по гарантии рисков политиче-
ского характера была подготовлена отдельная 
программа. Однако она не распространяется на 
страны Западной Европы и строительные эта-
пы работ [10, с. 137].

Немаловажным фактором при реализации 
совместных проектов являются и финансовые 
риски, которые сводятся к неисполнению дол-
говых обязательств перед партнером в связи 
с нехваткой наличных денежных средств. Без-
условно, это является серьезной причиной «за-
мораживания» проекта.

Также причиной нереализованного проекта 
может служить несогласованность в вопросах 
разделения рисков между его участниками, 
когда каждая из сторон стремится переложить 
ответственность на другую.

Проект строительства Северного тоннеля 
в Ростове-на-Дону является ярким примером 
несогласованности действий, инвесторы не 
сумели вовремя подать заявки в связи с вре-
менными и техническими ограничениями 
со стороны государства, что привело к рискам 
получения убытков. Конкурс был признан не-
состоявшимся ввиду отсутствия заявок.

Если вести речь о государственных контрак-
тах, то финансовый риск возникает в случае, 
когда расходы на исполнение контракта не-
своевременно включены или же не включены 
в закон о бюджете на соответствующий год, 
в результате чего возникают застои касательно 
оплаты стоимости работы.

Необходимость финансовой поддержки на-
прямую связана с долгим сроком реализации 
(10–15 лет) и окупаемостью проектов, что рез-
ко увеличивает определенные типы риска.

В целом активное развитие практики при-
менения цифровых финансовых активов по 
сделкам проектного финансирования помогло 
бы снизить расходы и упростить процессы, чем 
привлекло бы даже мелких контрагентов.

Распределение ответственности за финансо-
вые риски зависит от стадии реализации про-
екта и должно быть прописано в контракте. 

В процессе реализации инфраструктурных 
проектов государство как участник партнер-
ства прямо или косвенно оказывает влияние 
на представителей бизнеса и как партнер, 
и как регулятор. Необходимо отдать должное 
государству, которое часто принимает на себя 
львиную долю рисков по совместному проекту. 
Данный факт объясняется следующими причи-
нами: во-первых, всегда сохраняется риск вы-
хода частного партнера из реализуемого проек-
та; во-вторых, власть заинтересована в успехе 
проектов, которые носят социальный характер, 
так как они оказывают крайне позитивное вли-
яние не только на экономику регионов, но и на 
всю страну в целом.

С другой стороны, участие государства в про-
екте в меньшей степени дает возможность част-
ному бизнесу привносить организационный 
опыт, ноу-хау, знания, наращивать конкурент-
ные преимущества, прогибаться под возникаю-
щие рыночные условия, следовательно, сокра-
щать многие, в частности коммерческие, риски.

При работе с проектами ГЧП наиболее 
сложным и проблемным является вопрос 
управления рисками, который, в свою очередь, 
должен включать последовательность следую-
щих действий:

– определение рисков общего характера, 
а также рисков, характерных для конкретного 
проекта;
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– оценка рисков;
– возложение риска на того участника, кото-

рый способен его закрыть, в случае отсутствия 
такого лица передача риска третьему лицу;

– разработка соответствующими института-
ми мероприятий по минимизации рисков, кон-
троль ранее выявленных рисков и мониторинг 
появления новых.

Таким образом, алгоритм минимизации ри-
сков в проектах ГЧП может выглядеть следую-
щим образом:

1. Необходимо оценивать экономическую 
целесообразность реализации проектов.

2. Повышать уровень доверия между пред-
ставителями власти и бизнеса, взаимодейство-
вать по вопросам сопровождения проектов 
ГЧП с федеральными органами власти, обла-
сти, ресурсоснабжающими организациями, 
кредитно-финансовыми учреждениями, инсти-
тутами развития.

3. Усовершенствовать нормативно-право-
вую базу, в частности налоговое и земельное 
законодательство, а также систему регистра-
ции объектов ГЧП.

4. Рассматривать обращения инвесторов по 
вопросам реализации проектов ГЧП.

5. Диверсифицировать источники финан-
сирования проектов, использовать «длинные 
деньги», но лишь в случае рефинансирования 
качественных проектов с высоким уровнем 
кредитного рейтинга.

6. Продлить антикризисные меры, так как 
на данный момент ситуация в отрасли остается 
сложной в связи с нехваткой кадров, техники 
и запчастей, а также перебоем с поставками. 

Следовательно, воплощение данных меро-
приятий в жизнь позволит сделать механизм 
ГЧП результативным относительно сокра-
щения рисков и сроков реализации проектов 
в различных сферах и выстроить систему 
управления рисками наиболее эффективным 
образом.
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ФАКТОРЫ ДОХОДНОСТИ ПОРТФЕЛЯ
МОЛОДОГО НАЧИНАЮЩЕГО ИНВЕСТОРА

Аннотация. Статья посвящена выявлению факторов, которые в большей степени могут оказать влия-
ние на вероятность получения положительной доходности портфеля молодого начинающего инвестора на 
российском финансовом рынке. При выборе факторов мы опирались на исследования российских и ино-
странных ученых, которые выделяли показатели финансовой грамотности и индивидуальные особенности 
как наиболее важные аспекты, влияющие на финансовое благосостояние инвестора. Для сбора эмпириче-
ских данных была разработана и проведена интерактивная «Инвест-игра», участники которой формирова-
ли краткосрочный портфель из доступных неквалифицированному инвестору финансовых инструментов, 
а также отвечали на вопросы теста по финансовой грамотности и раскрывали свое отношение к процессу 
инвестирования. Данные для анализа были собраны в период с ноября 2023 г. по февраль 2024 г. Экономе-
трические оценки были получены с использованием биномиальной логистической регрессии. На основе 
полученных оценок можно заключить, что наибольшее влияние на вероятность получить положительную 
доходность от инвестирования оказывают личные характеристики начинающего инвестора, в частности, 
отношение к риску. Наличие знаний в области финансов не является критическим, в то время как состоя-
ние финансовых рынков может существенно скорректировать финансовый результат инвестора.

Ключевые слова: доходность, инвестиционный портфель, начинающий инвестор, финансовая гра-
мотность, риск, коллективное поведение, логистическая регрессия.

Введение. Инвестиции в финансовые акти-
вы продолжают оставаться привлекательной 
темой для российских частных лиц. В 2023 г. 
рост количества физических лиц, имеющих 
уникальные брокерские счета на Московской 
бирже, продолжился. По данным Банка России, 
эта цифра составила 29,7 млн человек на конец 
2023 г. [2]. Факторами роста могут служить как 
динамика сегментов финансового рынка, так 
и возможности населения инвестировать, что 
включает рост доходов и ограничения выхода 
на внешние рынки.

В качестве отдельного пункта данной темы 
может быть выделен интерес молодых людей 

к процессу инвестирования. Это определя-
ется доступностью информации о вопросах 
инвестирования и организацией отдельных 
мероприятий и продвижением программ, на-
целенных на повышение уровня финансовой 
и инвестиционной грамотности для всех слоев 
населения. Молодые люди, начиная со школь-
ного возраста, знакомятся с инвестициями на 
фондовом рынке в теории, а некоторые приоб-
ретают опыт инвестирования, используя бро-
керский счет своих родителей.

Финансовый результат инвестора, в свою 
очередь, зависит от множества параметров. 
Квалифицированные инвесторы, к которым 
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относятся как институциональные, функцио-
нирующие под руководством дипломирован-
ных управляющих, так и частные, отвечающие 
требованиям наличия квалификации или фи-
нансового обеспечения, как правило, действу-
ют согласно продуманным и обоснованным 
стратегиям. Неквалифицированные частные 
инвесторы в большей степени, чем квалифи-
цированные, могут быть подвержены влиянию 
коллективных эффектов в принятии инвести-
ционных решений. Также значимую роль мо-
гут оказать личные характеристики, такие как 
отношение к риску и ожидания от процесса ин-
вестирования, в том числе, связанные с гендер-
ными особенностями поведения. На осознан-
ность принятия решений о вложении средств 
в тот или иной финансовый актив может вли-
ять глубина знаний и опыта в вопросах инве-
стирования и понимания процессов, связанных 
с функционированием институтов финансово-
го рынка.

В настоящем исследовании мы поставили 
целью оценить, какие факторы в большей сте-
пени могут повлиять на вероятность получения 
положительной доходности инвестиционного 
портфеля молодого начинающего частного ин-
вестора, вкладывающего средства в доступные 
активы на российском финансовом рынке. Мы 
рассматривали показатели, которые могут быть 
сгруппированы по трем категориям: связанные 
с уровнем финансовой грамотности, с индиви-
дуальными характеристиками инвестора и от-
ношением к процессу инвестирования, а также 
с текущим состоянием рынка в момент приня-
тия решения об инвестировании.

Настоящая статья имеет следующую струк-
туру: во введении излагается актуальность 
и цель работы; обзор литературы освещает 
научные источники, на которые мы в большей 
степени опирались, формулируя гипотезы ис-
следования; методическая часть работы посвя-
щена описанию разработки идеи, подготовки 
инвестиционной игры, сбора эмпирического 
материала для расчетов и выбора эконометри-
ческого метода; затем мы описываем резуль-
таты эконометрического оценивания методом 
бинарной логистической регрессии; в заклю-
чении представлены краткие выводы и список 
использованной научной литературы.

Обзор литературы. В настоящее время, 
в условиях резкого роста объемов частного 
инвестирования, что накладывается на пер-
манентное кризисное состояние мировой 
экономики и финансовых рынков, вопросы 
успешности и доходности частных инвесторов 
интересуют исследователей разных стран мира. 
В качестве параметров, которые могут влиять 
на доходность инвестиционных портфелей, 
авторы рассматривают уровень финансовой 
грамотности [1, 5–9, 10, 12, 13, 16],  факторы 
поведения [5, 6, 9, 10, 12, 13, 15], индивидуаль-
ные характеристики инвесторов [1, 3, 5, 11, 14, 
15], а также показатели динамики финансовых 
рынков, связанные с турбулентным состоянием 
экономики [1, 4, 14].

Финансовая грамотность – фактор, который 
по мнению не только ученых, но и регуляторов 
финансовых рынков, является одним из основ-
ных параметров, определяющих эффектив-
ность принятия решений частным инвестором. 
Знания характеристик финансовых инструмен-
тов и вариантов получения дохода, рисков ин-
вестирования, механизмов влияния отдельных 
финансовых институтов на динамику сегмен-
тов финансовых рынков – это то, что должно 
помочь принять инвестору обоснованное ре-
шение, которое принесет доход. По мнению 
ряда исследователей [7, 11, 16], финансовая 
грамотность способствует росту финансового 
благосостояния инвестора. Например, авторы 
работы [16] эмпирически доказали, что нали-
чие финансового образования имеет положи-
тельное влияние на вероятность формирования 
доходного инвестиционного портфеля. Другие 
исследователи [7] показали, что дополнитель-
ное образование в сфере финансов имеет про-
лонгированный эффект и способствует финан-
совой независимости молодых людей. В работе 
[11], где изучаются результаты инвестицион-
ной деятельности китайских домохозяйств, 
утверждается, что наиболее успешными явля-
ются образованные и финансово просвещен-
ные молодые частные инвесторы.

С другой стороны, финансовая грамот-
ность – это не единственный, а иногда и не 
определяющий фактор доходности инвестици-
онного портфеля. Например, в работе [6], по-
священной анализу принятия инвестиционных 
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решений молодыми финансистами в Австра-
лии, было продемонстрировано, что индиви-
дуальные характеристики инвестора, а также 
неопределенность на финансовых рынках бо-
лее значимы, чем наличие финансовых знаний. 
Иногда, как отмечается в работе [10], наличие 
финансовых знаний может привести к прояв-
лению излишней самоуверенности и финансо-
вым потерям. Наиболее финансово грамотный 
инвестор, который знаком с разнообразием ва-
риантов вложения средств, в большей степени 
готов принять на себя повышенный риск [12].

Поведение инвесторов также в значитель-
ной степени определяет их результат. Напри-
мер, существенный вклад в успешность инве-
стиционной деятельности могут внести такие 
качества, как умение прислушиваться к мне-
нию опытных аналитиков [3], осторожность 
в принятии решений и меньшая эмоциональ-
ность [10, 14]. Также авторами работы [5] под-
тверждено, что гендерные отличия в инвести-
ционном поведении определяют выбор активов 
по уровню риска: девушки в меньшей степени 
склонны рисковать, и это не зависит от их уров-
ня финансовой грамотности.

Также важным фактором, влияющим на фи-
нансовый результат инвестора, выступает об-
щая ситуация в мировой и национальной эко-
номике, что определяет динамику финансовых 
рынков. В случае кризисов различной приро-
ды, особенно в условиях слабой прогнозиру-
емости, даже институциональному инвестору 
сложно угадать, как будут развиваться события. 
В еще более уязвимом положении находится 
индивидуальный частный инвестор. Независи-
мо от наличия и глубины знаний, модели по-
ведения, гендерной принадлежности и других 
параметров во время мирового финансово-эко-
номического кризиса 2007–2009 гг., в период 
пандемии COVID-19, а также в период полити-
ческой турбулентности инвесторы несли суще-
ственные потери [1, 4, 14].

Гипотезы, методы и эмпирическая база 
исследования. На основе результатов исследо-
ваний авторов, отраженных в обзоре научной 
литературы к данной статье, а также с учетом 
вовлеченности в образовательный процесс по 
вопросам инвестирования нами были сформу-
лированы следующие гипотезы:

1. Молодой начинающий инвестор, обла-
дающий знаниями в сфере финансов и инве-
стиций, с большей вероятностью получит по-
ложительную доходность инвестиционного 
портфеля, чем тот, кто не имеет таких знаний. 
Направление специализации, а именно полу-
чение экономической специальности, положи-
тельно и значимо влияет на результат.

2. На вероятность получения положительно-
го инвестиционного дохода влияют личные ка-
чества инвестора, такие как отношение к риску, 
оптимизм и стремление получить экспертную 
информацию о ситуации на рынке. Поведенче-
ские аспекты, в том числе связанные с гендер-
ными особенностями, влияют на финансовый 
результат инвестора.

3. Динамика финансовых рынков значимо 
влияет на вероятность получения положитель-
ной доходности инвестиционного портфеля 
молодого начинающего инвестора.

Эмпирическую часть исследования можно 
условно разделить на следующие этапы:

1) разработка игровой формы для проведе-
ния учебного занятия;

2) проведение учебных занятий по теме ин-
вестирования и сбор материала для исследо-
вания;

3) расчет доходности виртуальных инвести-
ционных портфелей респондентов и первона-
чальный анализ данных;

4) эконометрические расчеты и анализ по-
лученных оценок.

Для проведения эмпирической части иссле-
дования, была создана и проведена интерак-
тивная «Инвест-игра». Участник игры получа-
ет виртуальный один миллион рублей, который 
вкладывает в активы, доступные российскому 
частному неквалифицированному инвестору. 
Участникам было доступно 20 финансовых 
инструментов, в том числе акции первого, вто-
рого и третьего эшелонов, котирующихся на 
Мосбирже, государственные и корпоративные 
облигации, а также несколько иностранных ва-
лют. Цены на активы доступны и фиксированы 
на начало дня. Участник может использовать 
всю сумму или меньше, в случае превышения 
лимита было возможно взять виртуальный 
займ, что учитывалось при расчете доходно-
сти. Через месяц портфель закрывался. Доход-
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ность рассчитывалась в процентах годовых без 
учета комиссий и налогов.

Каждый участник «Инвест-игры» проходил 
короткий опрос на базовые финансовые знания, 
а также на отношение к процессу инвестирова-
ния, принятия инвестиционных решений и ри-
ску, которые могут возникнуть у инвестора.

Всего в игре приняли участие 216 человек. 
Среди участников – школьники старших клас-
сов общеобразовательной школы и специали-
зированной школы, посещающие специальный 
курс по основам финансовой грамотности, 
студенты университета неэкономических на-
правлений, являющиеся слушателями курса 
по финансовой грамотности, а также студенты 
экономических специальностей первого года 

обучения, у которых в учебной программе еще 
не было финансовых курсов. После первичной 
обработки данных, для анализа было оставле-
но 211 инвестиционных портфелей. Период 
формирования портфелей – с середины ноября 
2023 г. по февраль 2024 г. Последний вирту-
альный инвестиционный портфель был закрыт 
28 марта 2024 г.

Полученные данные были обработаны для 
проведения эконометрического оценивания 
вероятности получения положительной доход-
ности инвестиционного портфеля с помощью 
бинарной логистической регрессии. Перемен-
ные, которые вошли в модель, представлены 
в табл. 1.

Таблица 1
Описание переменных модели

Обозначение Объяснение Кодировка
RETURN Доходность инвестиционного порт-

феля, исходно – в процентах годо-
вых, зависимая переменная

0 – отрицательная доходность портфеля;
1 – положительная доходность 

EXPERIENCE Опыт инвестирования 0 – наличие опыта;
1 – начинающие инвесторы

INV_ATTITUDE Отношение к инвестированию 0 – выброс;
1 – негатив и пессимизм; 
2 – оптимизм и позитивное отношение к процес-
су инвестирования

BEHAVIOUR Тип поведения инвестора 0 – коллективное поведение;
1 – индивидуализм в принятии решений

RISK_PROPENSITY Восприятие риска 0 – боязнь риска;
1 – готовность к высокому риску

INVOLVMENT Вовлеченность в идеи инвестирова-
ния 

0 – слабая вовлеченность; 
1 – высокая эмоциональность;
2 – основательность и трезвый подход

LITERACY Уровень финансовой грамотности Доля правильно выполненных заданий
GENDER Пол респондента 0 – девушка;

1 – юноша
EDU_FIELD Сфера образования 0 – ученик общеобразовательной школы;

1 – ученик специализированной школы;
2 – студент неэкономической специальности;
3 – студент экономической специальности

RUONIA Краткосрочная ставка на кредитном 
рынке

Натуральный логарифм значений ставок на дату 
формирования портфеля

GOLD Цена на золото Натуральный логарифм цен на золото ЦБ РФ 
на дату формирования портфеля

US_DOLLAR Курс доллара США Натуральный логарифм валютного курса ЦБ РФ 
на дату формирования портфеля

Источник: составлено авторами.
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Переменные из табл. 1 были использованы 
для построения бинарной логистической ре-
грессии, которая была оценена на полученных 
данных с использованием статистических па-
кетов на языке программирования Python в сре-
де разработки Jupiter Notebook.

 Эконометрическое уравнение принимает 
следующий вид (1):

P�y� = 1� = �
����∑�����������

,          (1)

где оценивается вероятность получения поло-
жительной доходности с помощью бинарной 
переменной yi, а переменные P�y� = 1� = �

�–�∑ �����������
 , пред-

ставляют набор факторов, описанных в табл. 1.
Далее мы рассчитываем предельные эф-

фекты для каждого фактора для оценки изме-
нения вероятности получения положительной 
доходности в случае изменения данного фак-
тора на единицу при неизменных значениях 
остальных. 

Результаты. В результате первичного ана-
лиза собранного материала из 216 инвестици-
онных портфелей были исключены пять некор-
ректно сформированных портфелей, а также 
шесть портфелей школьников общеобразова-
тельной школы, так как они составили неболь-
шую долю всей выборки. В результате анализ 
проводился по 205 наблюдениям.

Из всех участников «Инвест-игры» 15 % – 
это студенты экономических специальностей, 
29 % – школьники специализированной школы 
и 56 % – студенты неэкономических специаль-
ностей. Девушки составили 60 % всех участни-
ков, юноши – 40. В выборке больше респонден-
тов, указавших на стремление самостоятельно 
принимать инвестиционные решения (54 %), 
а также тех, кто готов к принятию высоких ри-

сков инвестирования (79 %). Почти три четвер-
ти ожидали положительной динамики рынка 
(73 %), более половины высказались за серьез-
ный аналитический подход к анализу портфеля 
в случае неудачи (52 %), 14 % оказались очень 
эмоциональны в своих ожиданиях. Уровень 
финансовой грамотности у выборки в целом 
оказался не высоким, в среднем респонденты 
ответили верно на 48 % вопросов.

Результаты эконометрического оценивания 
вероятности получения доходного инвестици-
онного портфеля представлены в табл. 2.

В табл. 2 представлены только те факторы, 
которые оказывают значимое влияние на веро-
ятность получения дохода молодым начинаю-
щим инвестором. Полученные результаты мы 
интерпретируем с точки зрения сформулиро-
ванных гипотез.

Гипотезы, которые были поставлены в на-
стоящем исследовании, подтвердились ча-
стично. На представленной выборке не была 
подтверждена значимость такого фактора, как 
наличие знаний в области финансовых рынков 
и инвестиций. Принадлежность к группе сту-
дентов, профессионально изучающих вопросы 
экономики, также оказалась не существенной 
для увеличения вероятности получения доход-
ного инвестиционного портфеля.

Отношение к риску, которое демонстриро-
вали респонденты, мы в большей степени свя-
зываем с проявлением некоторой самоуверен-
ности, которая может возникать в результате 
получения поверхностных знаний по изучае-
мому вопросу. Рост аппетита к риску и пред-
расположенность к принятию более рисковых 
решений снижают шансы на получение доход-
ного инвестиционного портфеля.

Таблица 2
Факторы, определяющие вероятность получения доходного портфеля  

начинающего инвестора

Фактор Коэффициент P-value Предельный эффект
EDU_FIELD –0,757** 0,050 0,1636
RISK_PROPENSITY 0,796* 0,052 –0,1556
RUONIA 15,193** 0,029 3,1218
GOLD 12,838** 0,022 2,6380
US_DOLLAR –33,897*** 0,001 –6,9650

Примечание: шкала уровней значимости (p-value): *** – 1 %, ** – 5 %, * – 10 %.
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С другой стороны, принадлежность к группе 
студентов неэкономических специальностей, 
оказалась значимым фактором и положительно 
влияющим на результат. Те, кто интересовался 
инвестированием, однако в настоящий момент 
не получал специальность экономиста, имели 
большую вероятность получить доход на свой 
инвестиционный портфель.

Все параметры финансового рынка, отра-
жающие динамику отдельных его сегментов, 
которые мы оценивали, чтобы отследить связь 
с текущим состоянием экономики, оказались 
значимы и логически интерпретируются.

Заключение. Полученные результаты сви-
детельствуют о существенном влиянии личных 
характеристик молодых начинающих инвесто-
ров на результаты их инвестиционной актив-
ности. В особенности на доходности инвести-
ционного портфеля отрицательно отражается 
склонность инвестора к риску, что, по-видимо-
му, также связано с возрастающей уверенно-
стью в себе в начале обучения инвестированию. 
Студенты неэкономических специальностей 
демонстрируют более осторожный подход 
к инвестированию, что положительно сказы-
вается на вероятности получить доходный ин-
вестиционный портфель. Также на результаты 
инвестирования влияет общая ситуация на фи-
нансовом рынке.
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FACTORS OF PROFITABILITY OF THE PORTFOLIO
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Abstract. Our article is devoted to identifying the factors which can influence the probability of positive 
investment portfolio return for the young invertors-beginners on the Russian financial market. We have chosen the 
factors for the analysis following some research by the scientists who highlighted financial literacy and individual 
characteristics of the investors as the most important for the results of investment. In order to collect the empirical 
data, the “Investment-game” was developed and proposed to the participants who formed their virtual short-term 
portfolios. The investors could buy financial assets as non-qualified ones. They answered several questions tested 
their levels of financial literacy and attitude to the investment process. The data was collected during November 
2023 – February 2024. As a method of study, the logistic regression in econometrics was used. Based on the 
results we can conclude that the most significant factors for the probability of positive investment portfolio return 
are the investors’ personal characteristics, more precisely, their attitude to risk. Financial literacy is not so crucial. 
Finally, the financial market conditions can be substantial for the investors-beginners’ financial results.
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АЛЬТЕРНАТИВНЫЕ ИНВЕСТИЦИИ 
НА ПРИМЕРЕ LEGO И FUNKO POP

Аннотация. Усиливающиеся факторы неопределенности формируют у инвесторов потребность по-
иска альтернативных инвестиционных инструментов. Расширение спектра потенциальных рисков, рост 
вероятности реализации традиционных, присущих финансовому рынку рисков, ограниченность доступа 
к ранее используемым инструментам – все это предопределяет необходимость поиска направлений инве-
стирования, в том числе альтернативного характера.

В данной статье на основе особенностей альтернативных инвестиций предложены в качестве таковых 
инвестиции в наборы LEGO и фигурки Funko POP. Определены ценовые факторы, влияющие на доход-
ность, выявлены риски, связанные с инвестициями в данные инструменты. Расчет коэффициентов рен-
табельности данных инвестиций показал, что основным фактором высокой рентабельности является так 
называемый коллекционный потенциал, вытекающий из уникальности компонентов, ограниченности ти-
ража либо быстрое снятие с производства, наличие сезонности либо привязка к проводимому мероприя-
тию. В работе с данными инвестициями требуется знание рынка, анализ текущих тенденций, исследова-
ние потенциального спроса, учет издержек и рисков. Российский рынок исследованных альтернативных 
инвестиций пока еще ограничен в объемах и ликвидности, однако развитый зарубежный рынок торговли 
данными инструментами свидетельствует о его значительном потенциале.

Ключевые слова: альтернативные инвестиции, набор, окупаемость инвестиций, риск, вторичный ры-
нок, коллекционная ценность, инвестиционный инструмент.

Под альтернативными инвестициями понима-
ются инструменты, отличные от традиционных 
финансовых инструментов – акций, облигаций, 
валют и др. [1]. Большое число исследователей 
изучают альтернативные инвестиции с точки зре-
ния вложения в материальные активы нефинан-
сового характера [2, 3, 9, 10, 11, 14, 16, 17, 22]. 
Другой подход к альтернативным инвестициям 
предполагает их рассмотрение через инвестици-
онные стратегии, которые формируются частны-
ми инвесторами и специальными фондами, таки-
ми, как фонды хеджирования или хедж-фонды, 
фонды прямых инвестиций, различные паевые 
инвестиционные фонды (ПИФ) и т. д. [4, 5, 6,12, 
13, 18, 20].

Таким образом, при изучении альтернативных 
инвестиций существует как минимум два под-

хода, которые позволяют рассматривать различ-
ные аспекты и характеристики таких инвести-
ций. Объекты инвестирования, которые можно 
отнести к альтернативным, составляют весьма 
разнообразное множество различных предметов 
и стратегий. Это усложняет проведение иссле-
дований альтернативных инвестиций как единой 
категории, поэтому следует изучать отдельно 
альтернативные объекты инвестирования и инве-
стиционные стратегии.

Отличительные особенности альтернативных 
инвестиций [4]:

– низкая корреляция с традиционными ин-
струментами/активами;

– пониженная волатильность;
– более высокая потенциальная доходность;
– налоговые преимущества;
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– невысокая (относительно традиционных ин-
струментов) ликвидность;

– трудность оценки справедливой стоимости 
актива;

– слабое регулирование рынка или его отсут-
ствие.

Объектами альтернативных инвестиций мо-
гут выступать недвижимость, частный капитал, 
паи в специализированных фондах, а также раз-
личные коллекционные активы – предметы ан-
тиквариата, ценные алкогольные напитки (вино, 
виски), предметы искусства, монеты из драго-
ценных металлов, марки и другие предметы 
коллекционной ценности. Предметом коллекци-
онирования может выступать абсолютно любой 
предмет, ценность которого была признана об-
ществом, часто независимо от наличия объектив-
ных причин [11]. Такими предметами могут быть 
наборы LEGO и фигурки Funko POP.

За время своего существования компания 
LEGO завоевала статус самой популярной ком-
пании всех времен [21], вошла в список самых 
ценных компаний в мире от Forbes [23]. Отличи-
тельной чертой продукции компании является то, 
что детали конструктора, произведенные десяти-
летия назад, и новые, совместимы друг с другом. 
Каждый набор LEGO продается на первичном 
рынке ограниченное количество времени (в сред-
нем 18 месяцев) [15]. Когда набор снимается 
с производства, а запасы в магазинах распродают-
ся, его можно купить только на вторичном рынке, 
который образовался в начале 2000-х гг. Сейчас 
вторичный рынок LEGO масштабен, на нем тор-
гуются десятки тысяч наборов и редких фигурок 
[19]. Вторичный рынок LEGO базируется как на 
известных мировых платформах (eBay, Amazon, 
StockX и др.), так и на специализированных 
платформах только по продаже LEGO (Bricklink, 
Rebrickable, Brickset), в России вторичный рынок 
LEGO представлен «Авито», социальными сетя-
ми и маркетплейсами (однако на рынке Россий-
ской Федерации его ликвидность намного ниже). 
Существуют интернет ресурсы, которые отсле-
живают стоимость наборов на вторичном рынке, 
самым популярным и информативным является 
BrickEconomy. Спрос на вторичном рынке опре-
деляется, в основном, желанием и финансовыми 
возможностями взрослой аудитории LEGO, кото-
рая хочет приобрести наборы, выпущенные деся-
тилетия назад по определенной тематике. Цены 
на LEGO на первичном рынке часто занижены с 

точки зрения коллекционной ценности набора. 
Многие наборы обладают одной или несколь-
кими характеристиками, которые повышают их 
коллекционную ценность и являются факторами 
изменения цены [15]:

– содержат уникальные детали или мини-фи-
гурки;

– выпускаются по лицензии;
– имеют ограниченный тираж или быстро ухо-

дят с производства;
– обладают сезонным характером (например, 

новогодние сеты);
– продаются только на определенных меро-

приятиях.
Стоимость резко увеличивается с момента по-

падания набора на вторичный рынок после его 
списания с производства и ухода с прилавков, что 
ограничивает его предложение. Однако для того, 
чтобы понять, какой набор будет пользоваться 
спросом в будущем, до момента его списания 
с производства, достаточно непросто, это несет 
свои риски и требует анализа и погружения в ры-
нок LEGO, как и в случае с другими инвестиция-
ми. Основные риски, связанные с инвестициями 
в LEGO:

– риск неправильной оценки перспектив акти-
ва: связан со сложностью определения будущей 
ценности набора;

– риск порчи актива с последующей потерей 
в цене: наборы LEGO продаются в картонных ко-
робках, их следует хранить в сухом темном месте 
в положении книг на полке для защиты от меха-
нических повреждений;

– риск приобретения подделки или испорчен-
ного набора;

– риск низкой ликвидности: набор может 
очень высоко оцениваться, однако может не по-
лучиться быстро его продать;

– риск потери ценности: компания может пе-
ревыпустить какой-то набор, что может как уве-
личить, так и уменьшить ценность первоначаль-
ного набора. 

Исходя из этого, можно сделать вывод о том, 
что LEGO может выступать инвестиционным ак-
тивом коллекционной ценности долгосрочного 
характера, который обладает качествами альтер-
нативных инвестиций.

Для наглядности обратимся к практиче-
ским примерам роста стоимости наборов LEGO 
на примере линейки наборов «Архитектура», 
нацеленной на взрослую аудиторию, в которой 
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представлены знаменитые строения и города 
в виде наборов конструктора. В таблице 1 пред-
ставлены все наборы данной линейки по годам 
выпуска с 2008 по 2020 г.

Как мы видим, окупаемость по показателю 
ROI большинства наборов превышает 100 %. 
Средняя окупаемость, без учета наборов, находя-
щихся в продаже, составляет 346,19 %. Расчеты 

не учитывают расходов, связанных с инвести-
циями в LEGO, так как они индивидуальны для 
каждого инвестора. Учет расходов, безусловно, 
понизит доходность, однако, как упоминалось ра-
нее, цены на первичном рынке часто занижаются 
и многие наборы можно купить со скидками де-
шевле, чем по рекомендованной розничной цене.

Таблица 1
Окупаемость инвестиций в наборы LEGO линейки «Архитектура»
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21000 Sears Tower 2008 19,99 Снято с производства 159,95 139,96 700,15
21001 John Hancock Center 2008 19,99 Снято с производства 241,16 221,17 1106,4
21002 Empire State Building 2009 19,99 Снято с производства 60,66 40,67 203,45
21003 Seattle Space Needle 2009 19,99 Снято с производства 120,47 100,48 502,65
21004 Solomon Guggenheim Museum 2009 39,99 Снято с производства 114,22 74,23 185,62
21005 Fallingwater 2009 89,99 Снято с производства 404,44 314,45 349,43
21006 The White House 2010 54,99 Снято с производства 83,59 28,6 52,01
21007 Rockefeller Center 2011 34,99 Снято с производства 126,9 91,91 262,68
21008 Burj Khalifa 2011 24,99 Снято с производства 124,04 99,05 396,36
21009 Farnsworth House 2011 59,99 Снято с производства 277,13 217,14 361,96
21010 Robie House 2011 199,99 Снято с производства 538,29 338,3 169,16
21011 Brandenburg Gate 2011 34,99 Снято с производства 114,4 79,41 226,95
21000-2 Willis Tower 2011 19,99 Снято с производства 131,84 111,85 559,53
21012 Sydney Opera House 2012 24,99 Снято с производства 143,4 118,41 473,83
21013 Big Ben 2012 29,99 Снято с производства 88 58,01 193,43
21014 Villa Savoye 2012 69,99 Снято с производства 219,99 150 214,32
21016 Sungnyemun 2012 34,99 Снято с производства 351,29 316,3 903,97
21015 The Leaning Tower of Pisa 2013 34,99 Снято с производства 149,56 114,57 327,44
21017 Imperial Hotel 2013 119,99 Снято с производства 175,6 55,61 46,35
21018 United Nations Headquarters 2013 49,99 Снято с производства 117,88 67,89 135,81
21050 Architecture Studio 2013 159,99 Снято с производства 327,16 167,17 104,49
21021 Marina Bay Sands 2013 65,99 Снято с производства 910,62 844,63 1279,9
21019 The Eiffel Tower 2014 34,99 Снято с производства 88,58 53,59 153,16
21020 Trevi Fountain 2014 49,99 Снято с производства 170,41 120,42 240,89
21022 Lincoln Memorial 2015 29,99 Снято с производства 128,1 98,11 327,14
21023 Flatiron Building, New York 2015 39,99 Снято с производства 82,72 42,73 106,85
21024 Louvre 2015 59,99 Снято с производства 118,24 58,25 97,10
21026 Venice 2016 29,99 Снято с производства 198,08 168,09 560,49
21027 Berlin 2016 29,99 Снято с производства 218,98 188,99 630,18
21028 New York City 2016 49,99 Скоро снятие 

с производства
– 0

21029 Buckingham Palace 2016 99,99 Снято с производства 135,46 35,47 35,47
21030 United States Capitol Building 2016 49,99 Снято с производства 96,7 46,71 93,44
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Таким образом, конструктор LEGO является 
привлекательным вариантом для альтернативных 
инвестиций. Основной принцип осуществления 
инвестиций в этот альтернативный актив заклю-
чается в анализе и выявлении наборов, имею-
щих коллекционный потенциал, и последующей 
покупке этих наборов по максимально низкой 
цене. Развитый вторичный рынок говорит о том, 
что все больше инвесторов понимают перспек-
тивность данного направления. Как и с любыми 
другими инвестициями, необходимо погрузиться 
в рынок, анализировать тенденции и спрос, учи-
тывать издержки и риски.

Если конструктор LEGO как альтернативный 
инвестиционный актив уже рассматривался в ис-
следовании “LEGO – The Toy of Smart Investors” 
[15], то инвестиции в фигурки Funko POP еще не 
исследовались.

Американская компания Funko выпускает 
игрушки достаточно давно, а с 2010 г. начался 
выпуск серии POP, которая не только изменила 
историю компании, но и заняла значительную 
долю в индустрии коллекционирования фигурок 
в целом. Компания последовательно развивает 
эту базу, используя цифровые платформы, соци-
альные сети и реальные мероприятия. Это обе-
спечило существенный рост доходов компании 

и придании продукции компании статуса альтер-
нативных инвестиций. По оценкам экспертов, 
объем вторичного рынка Funko POP составляет 
от 700 млн до 1 млрд долл. США. Вторичный ры-
нок фигурок Funko POP представлен в основном 
eBay за рубежом, а в России – «Авито» и соци-
альными сетями.

На современном этапе можно выделить следу-
ющие основные тенденции, которые способству-
ют укреплению статуса фигурок Funko POP как 
альтернативных инвестиций: рост числа огра-
ниченных выпусков (лимитированных серий) 
Funko POP; они недороги в приобретении, мож-
но легко начать коллекцию, имея ограниченные 
средства; рост вторичного рынка фигурок; Funko 
POP становятся все более популярными на рын-
ках за пределами США.

Однако, как и в любых других инвестициях, 
существует ряд рисков, связанных с инвестиция-
ми в фигурки Funko POP:

– риск оценки перспектив актива: связан со 
сложностью определения будущей ценности фи-
гурки;

– риск порчи актива с последующей потерей 
в цене: фигурки Funko POP продаются в картон-
ных коробках, их следует хранить в сухом темном 
месте для защиты от механических повреждений;

21031 Burj Khalifa 2016 39,99 Снято с производства 92,72 52,73 131,86
21032 Sydney 2017 29,99 Снято с производства 154 124,01 413,50
21033 Chicago 2017 39,99 Снято с производства 197,12 157,13 392,92
21034 London 2017 39,99 Скоро снятие 

с производства
– 0

21035 Solomon Guggenheim Museum 2017 69,99 Снято с производства 123,03 53,04 75,78
21036 Arc de Triomphe 2017 34,99 Снято с производства 83,42 48,43 138,41
21037 LEGO House 2017 49,99 Снято с производства 68,21 18,22 36,45
21038 Las Vegas 2018 39,99 Снято с производства 1526,62 1486,63 3717,5
21039 Shanghai 2018 59,99 Снято с производства 87,27 27,28 45,47
21041 Great Wall of China 2018 49,99 Снято с производства 73,92 23,93 47,87
21042 Statue of Liberty 2018 99,99 Скоро снятие 

с производства
– 0

21047 Las Vegas 2 2018 39,99 Снято с производства 70,78 30,79 76,99
21043 San Francisco 2019 49,99 Снято с производства 60,63 10,64 21,28
21044 Paris 2019 49,99 Доступно в магазинах – 0
21045 Trafalgar Square 2019 79,99 Снято с производства 73,92 –6,07 –7,59
21046 Empire State Building 2019 99,99 Снято с производства 118,6 18,61 18,61
21055 Burj Khalifa 2019 38,98 Снято с производства 98,55 59,57 152,82
21051 Tokyo 2020 59,99 Снято с производства 59,13 –0,86 –1,43
21052 Dubai 2020 59,99 Снято с производства 65,96 5,97 9,95

Источник: составлено авторами по данным [7, 8].
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– риск ликвидности: фигурка может высоко 
оцениваться на рынке, но время реализации мо-
жет оказаться достаточно длительным;

– риск потери ценности: стоимость фигурок 
Funko POP часто следует за потребительски-
ми тенденциями, что может как увеличить, так 
и уменьшить ценность определенных фигурок;

– риск перенасыщения рынка: ввиду низкой 
стоимости и широкой доступности, все больше 
людей осознают потенциал фигурок Funko POP 
как инвестиций, на рынок выходит все больше 
продавцов, что может повлечь за собой сниже-
ние цен.

Существует несколько ресурсов для опреде-
ления стоимости фигурок компании Funko. Од-
ним из наиболее популярных форматов продажи 
ценных фигурок Funko POP является аукцион. 
Terapeak – исследовательский инструмент eBay, 
позволяет изучить результаты аукционов по про-
даже фигурок Funko POP за год. Редкость, состо-
яние фигурок, уникальный дизайн, культовость 
персонажа и время выхода фильмов, телепере-
дач, комиксов и т. д. могут повлиять на то, станут 
ли фигурки с годами приносить деньги или нет.

Еще одним важным фактором, который влия-
ет на стоимость фигурок, является место и вре-
мя выпуска. Некоторые фигурки выпускаются 
в ограниченном количестве только на определен-
ных мероприятиях или в качестве специальных 
предложений для конкретных розничных про-
давцов. Нами рассмотрены 10 самых значимых 
мероприятий и событий за последние 10 лет и со-
поставлены средние цены фигурок, которые вы-

пускались эксклюзивно для них (табл. 2). Мож-
но сказать, что, в среднем, фигурки Funko POP, 
купленные на специальных мероприятиях, дают 
прирост стоимости больше 500 % на вторичном 
рынке.

Следует учитывать издержки на осуществле-
ние инвестиций в такие фигурки, которые могут 
снизить итоговую доходность (платное посеще-
ние мероприятий, перевозка и хранение, комис-
сии аукционов). 

Рассмотрим пять самых высоко оценивае-
мых на вторичном рынке фигурок Funko POP и 
пять самых дешевых (табл. 3). Самыми ценными 
фигурками с коллекционной и инвестиционной 
стороны являются фигурки, которые выпуска-
ются эксклюзивно для специальных мероприя-
тий и в ограниченном количестве. Инвестиции 
в такие фигурки могут принести сотни и тысячи 
процентов прибыли. Инвестиции в обычные фи-
гурки Funko POP, не отличающиеся редкостью, 
могут не окупиться и принести убытки, поэтому 
при инвестировании следует руководствоваться 
объективными факторами, такими как ограни-
ченность тиража и эксклюзивность фигурок.

Таким образом, фигурки Funko POP являют-
ся перспективным направлением для альтерна-
тивных инвестиций. Они имеют низкую стои-
мость, что дает возможность легкого входа на 
данный рынок, без больших вложений. Вторич-
ный рынок фигурок стремительно развивается, 
но простая скупка фигурок не позволит получить 
прибыль. Необходимо учитывать множество фак-
торов: культовость, эксклюзивность, репутация и 

Таблица 2
Мероприятия и средние цены фигурок Funko POP,  

выпущенных эксклюзивно для них

Мероприятие Средняя цена фигурок, выпущенных эксклюзивно  
за последние 10 лет, долл. США

Toy Fair 2 250
Funko Fun Days 480,71
D23 Expo 400
San Diego Comic-Con 373,61
Blockbuster 210
League of Legends World Championship 195
Magic Pro Tour 180
Gemini Collectibles 163,5
London Film Critic and Comic-Con 125
Toy Tokyo 107

Источник: составлено авторами по данным [8].
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высокий спрос. Благодаря сочетанию всех этих 
факторов можно получить очень большой до-
ход от вложенных инвестиций. Как и в случае с 
любыми другими инвестициями, для получения 
прибыли необходимо погрузиться в рынок Funko 
POP и тщательно анализировать его, учесть все 
возможные риски и издержки.

Для России инвестиции в фигурки Funko POP 
является более рискованным, но при этом ме-
нее ликвидным и менее прибыльным альтерна-
тивным инвестиционным инструментом, самые 
удачные инвестиции в фигурки Funko POP связа-
ны с покупкой эксклюзивов на различных меро-
приятиях, которые в России не проходят.

Резюмируя вышесказанное, можно сделать 
вывод о том, что конструктор LEGO и фигурки 
Funko POP действительно можно считать альтер-
нативным высокодоходным способом инвести-
рования в уникальные активы, которые имеют 
свои особенности и несут определенные риски. 
Для России этот вид инвестиций является новиз-
ной, о нем только начинают говорить, и его толь-
ко начинают изучать. Российские рынки LEGO 
и Funko POP отличаются от зарубежных рынков 
низкой ликвидностью, сложностью с приобре-
тением и небольшим количеством осведомлен-
ных инвесторов, что сильно затрудняет анализ 
российского рынка инвестиций в игрушки. Если 

сравнивать эти виды альтернативных активов, 
то можно сказать, что для российского инвесто-
ра больше подойдет LEGO, так как российский 
вторичный рынок более развит по сравнению 
с рынком фигурок Funko POP. Кроме того, шанс 
купить наборы LEGO, которые в будущем возра-
стут в стоимости, намного выше, чем совершить 
успешное вложение в фигурки Funko POP, так 
как самые прибыльные инвестиции в последние 
связаны с покупкой эксклюзивов на специальных 
мероприятиях, что добавляет дополнительные 
издержки. 
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Эксклюзивно на San Diego 
Comic-Con, 2011 г., 12 шт.

20 3 050 15 150

Clockwork Orange Эксклюзив, 2012 г., 12 шт. 20 2 580 12 900
Boba Fett (Red Hair) Эксклюзивно на San Diego 

Comic-Con, 2014 г., 24 шт.
20 2 250 11 250

Freddy Funko (Toy Fair) Эксклюзивно на San Diego 
Comic-Con, 2013 г., 12 шт.

20 2 250 11 250

Jose Aldo 2016 г. 20 4 –80
Agent 13 (Civil War) 2016 г. 20 4 –80
Colin Kaepernick 2014 г. 20 4 –80
Baze Malbus 2016 г. 20 5 –75
Dr. Hooves 2014 г. 20 5 –75

Источник: составлено авторами по данным [8].
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ALTERNATIVE INVESTMENTS USING 
THE EXAMPLE OF LEGO AND FUNKO POP

Abstract. Increasing uncertainty factors create the need for investors to search for alternative investment 
instruments. The expansion of the range of potential risks, the increase in the likelihood of the realization of 
traditional risks inherent in the financial market, limited access to previously used instruments – all this determines 
the need to search for investment directions, including alternative ones.

In this article, based on the characteristics of alternative investments, investments in LEGO sets and Funko 
POP figurines are proposed as such. The price factors affecting profitability are determined, and the risks 
associated with investments in these instruments are identified. The calculation of the profitability coefficients of 
these investments showed that the main factor of high profitability is the so-called “collection potential”, resulting 
from the uniqueness of the components, limited circulation or rapid decommissioning, seasonality or binding 
to the event. Working with these investments requires market knowledge, analysis of current trends, research 
of potential demand, cost and risk accounting. The Russian market of the studied alternative investments is still 
limited in volume and liquidity, however, the developed foreign market for trading these instruments indicates its 
significant potential.

Keywords: alternative investments, recruitment, return on investment, risk, secondary market, collectible 
value, investment instrument.
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ПРОБЛЕМЫ ФИНАНСОВОЙ ОЦЕНКИ ПРОЕКТОВ  
РАЗРАБОТКИ ПРИЛОЖЕНИЙ ДЛЯ МАЛОГО И СРЕДНЕГО БИЗНЕСА

Аннотация. Статья посвящена описанию результатов исследования проблем финансовой оценки про-
ектов, при разработке мобильных приложений для малого и среднего бизнеса. В статье приводится кри-
тика метода дисконтирования, и приводятся аргументы в пользу других методов оценки. В статье выде-
лены и описаны основные цели разработки мобильных приложений в позиции представителей малого 
и среднего бизнеса, которые условно можно разделить на три группы: цели увеличения выручки, цели 
снижения затрат/расходов, маркетинговые цели для сбора информации о своих клиентах с последующим 
увеличением выручки и/или сокращением затрат/расходов. Нами систематизированы шесть основных 
этапов работы с компанией-разработчиком: ознакомительный, консультирование, подготовительный, раз-
работка, тестирование и релиз, гарантийная поддержка. Необходимость более точной финансовой оцен-
ки возникает между вторым и третьим этапом для обеих сторон, однако предварительная оценка дается 
представителям бизнеса уже на первом этапе. В статье описаны основные проблемы финансовой оценки 
разработки приложений для малого и среднего бизнеса. Разработка приложения для малого и среднего 
бизнеса и ожидание результатов от его использования – это краткосрочный процесс, поэтому мы пришли 
к выводу, что применение методов финансовой оценки, основанных на затратах, является в этом случае 
более целесообразным.

Ключевые слова: малый бизнес, средний бизнес, SMEs, оценка, финансовая оценка, проект, IT-про-
ект, мобильное приложение, приложение, затраты, результат, затраты-результат.

Введение. Классическими методами оцен-
ки инвестиционных проектов, которые прева-
лируют с середины прошлого века, являются 
методы, основанные на дисконтировании де-
нежных потоков, такие как, например, метод 
чистой приведенной стоимости, метод расчета 
внутренней нормы доходности и др. [9] В эко-
номической литературе, посвященной оценке 
инвестиционных проектов, можно встретить 
достаточно серьезную критику методов, кото-
рые не используют принцип временной ценно-
сти денег, и соответственно, не основываются 
на принципе дисконтирования. Основопола-
гающим недостатком таких «прочих» методов 
считается игнорирование временного факто-

ра и временного разрыва в оттоках денежных 
средств на проект и получением денежного 
притока по проекту. Другим серьезным недо-
статком считается возможность манипулирова-
ния данными, что на наш взгляд, также может 
являться недостатком любого метода оценки, 
а не только методов, игнорирующих принцип 
дисконтирования.

В эпоху быстрой цифровизации многих про-
цессов как в крупных компаниях, так в малом и 
среднем бизнесе [5], мы столкнулись с пробле-
мой финансовой оценки проектов разработки 
приложений, в которой использование класси-
ческих методов, основанных на принципе дис-
контирования, оказалось нецелесообразным [8].
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Особенности разработки приложений для 
малого и среднего бизнеса. Малый и средний 
бизнес в основном нуждаются в разработке не-
больших приложений, в большей степени ори-
ентированы на функционал и не готовы ждать 
долго [2]. Средний срок разработки приложе-
ний для малого и среднего бизнеса оценивает-
ся в 2–4 недели, редко до 2 месяцев [3].

Основными целями разработки приложения 
для малого и среднего бизнеса являются [6, 7]:

– увеличение количества заказов/пользова-
телей, что позволит увеличить выручку;

– увеличение повторных продаж, что приво-
дит к увеличению выручки;

– снижение количества ошибок, что позво-
ляет снизить затраты;

– удешевление отдельных бизнес-процессов;
– улучшение процесса коммуникации 

с компанией, желание сделать процесс проще 
и удобнее для клиента, что обычно приводит к 
росту лояльности, которая, в свою очередь, по-
ложительно сказывается на выручке;

– формирование собственной клиентской 
базы;

– получение конкурентного преимущества 
и др.

Таким образом, основные цели разработки 
приложений для компаний малого и среднего 
бизнеса, условно можно разделить на три груп-
пы: цели увеличения выручки, цели снижения 
затрат/расходов, маркетинговые цели для сбо-
ра информации о своих клиентах с последую-
щим увеличением выручки и/или сокращени-
ем затрат/расходов. Для того чтобы достигнуть 
этих целей, представителям малого и среднего 
бизнеса необходимо пройти все этапы созда-
ния приложения [1].

Команды-разработчики выделяют от 4 до 
8 этапов создания мобильных приложений 
[6, 10] для малого и среднего бизнеса, проана-
лизировав которые, мы выделили типовые эта-
пы, представленные на рис. 1.

Для представителей малого и среднего биз-
неса предварительная финансовая оценка и 
сроки разработки требуются уже на первом 
этапе, однако компания-разработчик сможет 
дать только примерные цифры исходя из соб-
ственного опыта, которые впоследствии могут 
измениться [4]. Необходимость более точной 
финансовой оценки возникает после реализа-
ции второго этапа, когда команда-разработчик 

Рис. 1. Типовые этапы создания приложений для малого и среднего бизнеса

1
•Ознакомительный этап (назначается встреча, происходит знакомство компании-
разработчика с представителем бизнеса, происходит обсуждение идеи)

2
•Консультирование (обсуждаются детали приложения, запросы со стороны бизнеса,
предпочтения по дизайну, планируется необходимый функционал приложения)

3
•Подготовительный этап (формируются техническое задание, смета, определяются сроки
разработки приложения, составляется прототип)

4
•Разработка (происходит поэтапная разработка с согласованием каждого этапа,
осушествляется презентация приложения)

5
•Тестирование и релиз (проверка корректности работы приложения, загрузка приложения
в магазин, на сайт)

6
•Гарантийная поддержка (исправление ошибок, постоянная поддержка)
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получает представление о том, какое прило-
жение требуется разработать. На финансовую 
оценку с позиции команды-разработчика будут 
влиять три основные составляющие: состав 
специалистов в команде по разработке, техно-
логический стек и прогнозирование вероят-
ных рисков. С позиции представителей мало-
го и среднего бизнеса для оценки финансовой 
целесообразности разработки приложения сле-
дует соотнести затраты на разработку прило-
жения и его техническую поддержку впослед-
ствии с предполагаемыми выгодами.

Таким образом, при финансовой оценке 
разработки приложений для малого и средне-
го бизнеса, возникают следующие трудности: 
предварительная финансовая оценка на пер-
вом и третьем этапах должны быть суммами 
одного порядка; горизонт финансовой оценки 
является краткосрочным при том, что процесс 
использования приложения может быть долго-
срочным; темпы роста бизнеса могут приве-
сти к проблеме ограниченных возможностей 
разработанного приложения, что потребует 
его серьезного усовершенствования или пол-
ную переработку; техническая поддержка ста-
нет постоянной статьей расходов независимо 
от того, будет ли компания использовать соб-
ственный персонал и технические средства 
или нет; разнообразные риски, возникающие 
при работе в кибер-пространстве, особенно 
проблема защиты информации и данных кли-
ентов и др.

Выводы. С точки зрения компании-разра-
ботчика целесообразно использовать затрат-
ный подход для финансовой оценки проектов, 
так как для малого и среднего бизнеса, как пра-
вило, требуется небольшой и зачастую типовой 
функционал, либо его можно свести к типовым 
процессам, а сам процесс разработки занимает 
немного времени.

С позиции малого и среднего бизнеса, по 
нашему мнению, следует использовать подход 
«затраты – результат». Затраты будут склады-
ваться из стоимости разработки приложения 
и его технической поддержки. Кроме этого, 
следует иметь в виду, что при росте масштабов 
бизнеса, появятся и дополнительные затраты, 
связанные с обслуживанием приложения, сре-
ди которых могут появиться расходы на хо-

стинг, расходы на содержание команды разра-
ботчиков, стратегические расходы и др.

Как для компании-разработчика, так и для 
представителей малого и среднего бизнеса 
мы советуем использовать более «быстрые» и 
«краткосрочные» методы. Связано это, в пер-
вую очередь, с очень небольшими временны-
ми горизонтами для обеих сторон. Несмотря 
на то, что техническая поддержка может осу-
ществляться годами, практика показывает, что 
мобильные приложения развиваются очень 
быстро, около трети приложений обновля-
ются каждый месяц, более 80 % всех прило-
жений обновляются не реже, чем раз в шесть 
месяцев. Поэтому в финансовой оценке раз-
работки приложений для малого и среднего 
бизнеса целесообразно ориентироваться на 
период менее одного года и на методы, в ос-
нове которых применяется принцип сопостав-
ления затрат и достигнутых компанией целей. 
Разработка приложения для малого и среднего 
бизнеса и ожидание результатов от его исполь-
зования – это краткосрочный процесс, поэтому 
мы пришли к выводу, что применение методов 
финансовой оценки, основанных на затратах, 
является в этом случае более рациональным.
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TOUGH ISSUES OF APPLICATION DEVELOPMENT FINANCIAL
ASSESSMENT FOR SMALL AND MEDIUM BUSINESSES

Abstract. This article is devoted to describing the results of a study of the problems of financial assessment 
of mobile application development projects for small and medium-sized businesses. The article criticizes the 
discounting method and argues in favor of other valuation methods. The article highlights and describes the 
main goals of developing mobile applications from the perspective of representatives of small and medium-sized 
businesses, which can be divided into three groups: goals of increasing revenue, goals of reducing costs/expenses, 
marketing goals for collecting information about their clients with a subsequent increase in revenue and/or cost/
expense reduction. We have systematized six main stages of working with a development company: introductory, 
consulting, preparatory, development, testing and release, warranty support. The need for a more accurate financial 
assessment arises between the second and third stages for both parties; however, a preliminary assessment is 
given to business representatives already at the first stage. The article describes the main problems of financial 
assessment of application development for small and medium-sized businesses. Developing an application for 
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small and medium-sized businesses and expecting results from its use is a short-term process, so we came to the 
conclusion that the use of cost-based financial valuation methods is more appropriate in this case.

Keywords: small business, medium business, SMEs, assessment, financial assessment, project, IT project, 
mobile application, application, costs, result, cost-result. 
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ФОРМИРОВАНИЕ ЭФФЕКТИВНОЙ СИСТЕМЫ
ТУРИСТСКО-ЭКСКУРСИОННОГО ОБСЛУЖИВАНИЯ

(НА ПРИМЕРЕ РЕСПУБЛИКИ ТАТАРСТАН)

Аннотация. В данной статье рассматриваются особенности создания эффективной системы обслужи-
вания туристов гидами-экскурсоводами в России на современном этапе. Авторы анализируют актуальное 
состояние сферы туризма и гостеприимства Республики Татарстан в разрезе геополитической ситуации 
и отмечают переориентацию туристских потоков на внутренний рынок. Как следствие данного факта по-
является необходимость выстраивания системы подготовки необходимого числа экскурсоводов не только 
для повседневной работы, но и в связи с предстоящими крупными спортивными и политическими ме-
роприятиями в Казани. Авторы описывают актуальную систему аттестации гидов-экскурсоводов Респу-
блики Татарстан и поднимают ряд вопросов, решение которых необходимо для создания эффективного 
механизма туристско-экскурсионного обслуживания. Среди них особенно выделены: необходимость ди-
алога гидов-экскурсоводов с руководителями туристских объектов, несовершенство системы оценивания 
гидов-экскурсоводов в период проведения всероссийской аттестации и аккредитаций на конкретных объ-
ектах. Авторы на примере Республики Татарстан рассматривают механизмы решения указанных выше 
сложностей за счет создания и эффективного функционирования региональных общественных органи-
заций (Гильдия экскурсоводов Республики Татарстан). Высказанные предложения будут актуальны и для 
других регионов нашей страны, а работа в данном направлении должна продолжаться и постоянно кор-
ректироваться.

Ключевые слова: туризм, экскурсоводы, гиды, современный туризм, экономика туризма, туризм 
в Республике Татарстан, география туризма.
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Сфера туризма и гостеприимства в России 
за последние несколько лет столкнулась с ря-
дом серьезных потрясений. В 2020 г. случилась 
пандемия коронавируса, которая на несколько 
месяцев парализовала любые перемещения. 
Далее в феврале 2022 г. началась специальная 
военная операция (СВО), в результате кото-
рой в отношении России были введены бес-
прецедентные экономические и политические 
санкции. В частности, сократилось число вы-
даваемых туристических виз и, как следствие, 
практически прекратились полеты в страны Ев-
ропейского союза, а также в Америку, Японию, 
Австралию и т. д. Туристские поездки стали 
осуществляться преимущественно по России, 
что привело к росту их общего числа [1, 2, 3].

В результате сложившейся ситуации вы-
делилось несколько основных направлений 
туристских потоков. Наиболее популярными 
направлениями стали уже сложившиеся и хо-
рошо себя зарекомендовавшие города и регио-
ны (Москва, Санкт-Петербург, Казань, Нижний 
Новгород, Краснодарский край, Калининград-
ская область, Республика Алтай и пр.). Крым 
также остался востребован у путешественни-
ков, но в связи с высоким уровнем опасности 
количество туристских прибытий по итогам 
2023 г. снизилось относительно 2022 г.

Популярность вышеназванных направлений 
обусловлена тем, что на момент ввода санкций 
здесь уже был определенный уровень турист-
ского предложения и сервиса. После начала 
СВО было ощущение, что произойдет массо-
вый отток туристов со всех направлений, так 
как путешествия являются потребностью выс-
шей иерархии. Однако можно констатировать, 
что произошла переориентация туристских 
потоков. В настоящее время у тех регионов 
и мест, где еще практически не было туристов, 
появился шанс за короткий срок построить эф-
фективную систему приема и обслуживания 
гостей.

В данной статье мы коснемся лишь одной 
маленькой части огромного механизма под на-
званием «прием туристов» – работы гидов-экс-
курсоводов. От того, как происходит экскурси-
онное обслуживание, во многом зависит общее 
впечатление гостей от посещения той или иной 
дестинации. Это обусловлено тем фактом, что 

гид – первый человек, с кем происходит кон-
такт у прибывающих гостей и зачастую по-
следний.

По мнению одного из основоположников 
теории экскурсионной деятельности Б.В. Еме-
льянова, «экскурсия – методически продуман-
ный показ достопримечательных мест, памят-
ников истории и культуры, в основе которого 
лежит анализ находящихся перед глазами экс-
курсантов объектов, а также умелый рассказ 
о событиях, связанных с ними» [4].

В целом экскурсионная деятельность упо-
миналась еще в словаре В. Даля XIX в., где от-
мечалось, что «экскурсия – проходка, прогул-
ка, выход на поиск чего-то, для собирания трав 
и пр.» [5].

Более поздние авторы выделяли среди це-
лей экскурсии уже и посещение памятников 
и достопримечательностей, что, вероятнее 
всего, связано с развитием массового туризма, 
во время которого туристы совершают поездки 
по интересным местам.

В целом в настоящее время можно охарак-
теризовать экскурсию как сложный процесс, 
в рамках которого экскурсанты получают раз-
личного рода информацию или развлечения, 
исходя из своих целей и запросов. Тенденцией 
XXI в. стал переход от познавательной части 
экскурсионной деятельности к развлекатель-
ной. Зачастую экскурсии осуществляются для 
смешанных групп разного возраста, пола, со-
циального положения и пр. Данный аспект 
явился основной причиной, с одной стороны, 
универсализации гидов-экскурсоводов, а с дру-
гой – их унификации.

Современный турист или экскурсант ожида-
ет от экскурсовода не только рассказа и показа, 
новых знаний и ответов на вопросы по темати-
ке экскурсии. Экскурсовод должен уметь под-
страиваться под группы с маленькими детьми, 
людьми с ограниченными возможностями здо-
ровья и пр.

В рамках экскурсии и после нее помимо ос-
новной информации экскурсанты задают во-
просы о том, где можно попробовать местную 
кухню, какие еще варианты отдыха и развле-
чений присутствуют в локации, интересуются 
бытом местного населения (средней заработ-
ной платой, обеспеченностью и стоимостью 
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жилья и пр.). Спектр вопросов, на которые 
приходится отвечать экскурсоводу, практиче-
ски ничем не ограничен.

Все это предопределило высокие требова-
ния к гидам-экскурсоводам и необходимость 
их качественной подготовки и аттестации. 
Даже в тех локациях, где основой туризма яв-
ляются море (пляжный туризм) либо горы (ак-
тивный туризм), гости все равно хотя бы ми-
нимально пользуются услугами экскурсоводов. 
Например, при встрече и трансфере до места 
проживания и обратно, а также для того, чтобы 
разнообразить свое пребывание в месте отды-
ха. Большой спектр туристско-экскурсионного 
предложения способствует возвратности тури-
стов, кроме того, это положительно влияет на 
занятость населения и экономику дестинации 
в целом.

В Республике Татарстан взрывной рост 
туризма пришелся на начало 2000-х гг., ког-
да в столице региона – г. Казани – отмечали 
1000-летний юбилей (2005 г.) и проводились 
игры летней Универсиады (2013 г.). Оба ме-
роприятия ознаменовали необходимость каче-
ственной встречи гостей и оказания им высо-
коклассных услуг.

В это же время началась активная работа 
по подготовке гидов-экскурсоводов. На базе 
крупнейших вузов региона были организова-
ны курсы повышения квалификации, по ито-
гам которых слушатели получали право на 
аккредитацию на главном туристском объ-
екте Казани – Казанском Кремле. Далее сда-
вался экзамен на право проведения обзорной 
экскурсии по Казани на автобусе, и новый 
гид-экскурсовод приступал к работе. Опозна-
вательным знаком для проверяющих органов 
служит бейдж, с которым экскурсовод про-
водит экскурсии, а также база данных на би-
летных кассах каждого объекта. При покупке 
туристами билетов гид сообщает свой номер 
и получает собственный бесплатный билет. 
Таким образом, получается контролировать 
проведение экскурсий только аккредитован-
ными экскурсоводами.

Одной из главных проблем до недавнего 
времени было наличие большого количества 
«серых» гидов, которые не проходили аккреди-
тацию, а своих туристов находили через мес-

сенджеры, либо площадки подачи бесплатных 
объявлений (например, Avito).

В 2022 г. были приняты поправки в Феде-
ральный закон «Об основах туристской дея-
тельности» (ст. 4.4. Условия оказания услуги 
экскурсоводом (гидом) и гидом-переводчиком. 
Аттестация экскурсовода (гида) и гида-пере-
водчика), где было указано, что абсолютно все 
гиды-экскурсоводы обязаны пройти единую 
всероссийскую аттестацию для осуществления 
деятельности [6].

Был разработан единый для всей страны 
(а не отдельного региона, как раньше) бейдж, 
и создана общая база данных экскурсоводов. 
По QR коду на бейдже турист может проверить 
наличие записи о внесении гида в базу и срок 
действия его аттестации. Контроль за данными 
нововведениями был возложен на региональ-
ные органы, регламентирующие туристскую 
деятельность.

В Республике Татарстан процесс аттестации 
гидов-экскурсоводов начался в декабре 2022 г. 
и включал в себя два этапа:

1) компьютерное тестирование на общие 
знания туристских объектов региона;

2) очное прослушивание гидов-экскурсово-
дов комиссией.

От первого этапа были освобождены лица, 
которые осуществляют экскурсионную дея-
тельность уже более трех лет, что подтвержда-
лось выписками с билетных касс объектов, 
а также наличием чеков самозанятых экскур-
соводов.

Очно соискателей заслушивала комиссия, 
состоящая из представителей комитета по 
туризму, гильдии экскурсоводов, руководите-
лей туристско-экскурсионных предприятий. 
На очном этапе экскурсовод брал билет и сра-
зу без подготовки должен был начать рассказ 
по теме. Таким образом моделировалась си-
туация реального диалога с экскурсантами, 
которые могут задавать вопросы не только по 
теме экскурсии, но и в целом по региону. Про-
верочные вопросы содержали в себе задания 
на общие знания районов Республики Татар-
стан, обычаи и традиции, основные конфес-
сии, современное состояние экономики и ее 
отдельных отраслей и т. д. Комиссией оцени-
валось несколько параметров:
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а) общее впечатление об испытуемом экс-
курсоводе (речь и обороты, опрятность и пр.);

б) конкретика ответа на поставленный во-
прос и, в тоже время находчивость, если во-
прос вызвал затруднение;

в) умение начинать и заканчивать свой рас-
сказ, делать логические переходы от одного 
объекта к другому.

Подобный формат проведения аттестации 
экскурсоводов позволил выделить пул лиц, 
способных качественно осуществлять прием 
гостей, однако при этом обнажил большую 
проблему – нехватку квалифицированных 
экскурсоводов для Казани и региона в целом. 
Дело в том, что очень многие даже профессио-
нальные гиды рассматривают экскурсионную 
деятельность не как основную, а дополни-
тельную. Таким образом, в летний (высокий) 
период Республика Татарстан сталкивается 
с тем, что многие гиды заняты по основной 
сфере деятельности и зачастую могут рабо-
тать только в выходные дни, а поток гостей 
идет постоянно.

Еще одним препятствием роста количества 
гидов-экскурсоводов является большое коли-
чество аккредитаций на различных объектах. 
С одной стороны, контроль качества экскурсо-
водов крайне важен и необходим, в том числе 
и в свете постоянно меняющегося и трансфор-
мирующегося туристского продукта, а с дру-
гой – даже опытные и давно работающие гиды 
вынуждены практически каждый год сдавать 
экзамены, что очень нервирует и отвлекает 
от практической деятельности. Современный 
гид-экскурсовод учится без остановки.

Следует отметить, что каждая отдельная 
экскурсия – маленькая жизнь, прожитая со сво-
ими экскурсантами и никак не конкретная или 
заученная (словно пластинка) история. При 
сдаче аккредитации по объектам иногда бы-
вают случаи предвзятого отношения, личных 
обид и пр. Данный аспект вызывает лишние 
разговоры еще и потому, что практически везде 
отсутствуют конкретные критерии оценивания 
гидов-экскурсоводов. Нет понимания какую 
ошибку совершить можно, а какая станет фа-
тальной для испытуемого. Учитывается лишь 
мнение членов комиссии, которые могут как 
«казнить», так и «помиловать».

Для качественной подготовки новых гидов 
и повышения квалификации уже действующих 
в Казани и Республике Татарстан на базе гиль-
дии экскурсоводов осуществляются методиче-
ские экскурсии, как по существующим объек-
там, так и по новым потенциальным местам 
притяжения туристов. В рамках данных ме-
роприятий у экскурсоводов есть возможность 
узнать современную и качественную информа-
цию из первых рук от местных представителей 
объекта.

Формирование новых туристских объектов 
способствует повышению привлекательности 
территории и созданию туристских брендов 
[7, 8, 9]. Данный аспект позволяет эффективно 
привлекать новых гостей, в том числе и уже од-
нажды побывавших в местности. Начинается 
процесс устойчивого роста туристов, а также 
постоянно идет процесс создания новых тури-
стских услуг [10].

Постепенно складывается ситуация, при ко-
торой растет спрос на туристско-экскурсион-
ное обслуживание. В результате возникающего 
дефицита повышается стоимость аккредито-
ванных, качественных экскурсоводов и, соот-
ветственно, на весь предлагаемый туристский 
продукт. Поэтому необходимо заранее плани-
ровать предполагаемое количество туристов, 
а также организовать подготовку соответству-
ющего количества экскурсоводов.

При дефиците экскурсоводов значительно 
вырастет цена на их услуги, а при избытке – 
есть опасность потерять квалифицированные 
кадры, которые выберут более стабильные 
и устойчивые источники дохода.

В Казани в октябре 2024 г. будет проводить-
ся саммит стран БРИКС, на который приедут 
делегации около 33 стран [11]. Соответствен-
но, сфера туризма и гостеприимства столкнет-
ся с необходимостью приема и обслуживания 
большого количества гостей высокого уровня 
на иностранных языках.

На объектах размещения персонал имеет 
опыт взаимодействия с иностранными тури-
стами, также есть возможность привлечь пе-
реводчиков для работы непосредственно на 
мероприятиях, но в рамках культурной про-
граммы необходимо гиды, способные оказать 
экскурсионные услуги на родном для гостей 
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языке. В связи с данным фактом следует как 
можно скорее начать подготовку экскурсово-
дов со знанием наиболее востребованных язы-
ков и их аттестацию на туристских объектах.

В целом следует отметить, что сфера туризма 
– это сложная система, включающая в себя в том 
числе и такой важный аспект как экскурсион-
ное обслуживание. В современном мире туризм 
может выступить мотивом сближения стран и 
регионов, выходом на новые этапы сотрудниче-
ства, элементом «мягкой силы» [12, 13, 14].

В заключение можно сделать следующие 
выводы:

1) аттестация и аккредитация гидов-экскур-
соводов – необходимый процесс качественной 
подготовки данных специалистов, позволяю-
щий оценить их личные и профессиональные 
качества;

2) в любой стране, регионе, области, городе 
необходимо разработать конкретные критерии 
оценивания гидов;

3) важнейшим фактором подготовки ги-
дов-экскурсоводов являются обучающие семи-
нары и конференции, а также выезды на объек-
ты и встречи с руководителями данных мест;

4) необходимо выстраивать диалог ги-
дов-экскурсоводов с органами власти, регули-
рующими туристскую деятельность через об-
щественные организации (например, гильдию 
экскурсоводов);

5) большое внимание следует уделять пла-
нированию туристской деятельности и, соот-
ветственно, подготовке необходимого количе-
ства гидов-экскурсоводов;

6) необходимо заранее начинать подготов-
ку экскурсоводов, владеющих иностранными 
языками для обслуживания гостей в рамках 
крупных международных мероприятий.
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Abstract. This article discusses the features of creating an effective system of tourist service by tour guides 
in Russia at the present stage. The authors analyze the current state of the tourism and hospitality sector of the 
Republic of Tatarstan in the context of the geopolitical situation and note the reorientation of tourist flows to 
the domestic market. As a consequence of this fact, there is a need to build a training system for the necessary 
number of guides, not only for daily work, but also in connection with the upcoming major sports and political 
events in Kazan. The authors describe the current certification system for tour guides of the Republic of Tatarstan 
and raise a number of issues, the solution of which is necessary to create an effective mechanism for tourist and 
excursion services. Among them, the following are particularly highlighted: the need for dialogue between tour 
guides and the heads of tourist facilities, the imperfection of the assessment system for tour guides during the 
All-Russian certification and accreditations at specific sites. Using the example of the Republic of Tatarstan, the 
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authors consider the mechanisms for solving the above difficulties through the creation and effective functioning 
of regional public organizations (Guild of Guides of the Republic of Tatarstan). The proposals made will be 
relevant for other regions of our country, and work in this direction should continue and be constantly adjusted.

Keywords: tourism, guides, guides, modern tourism, economics of tourism, tourism in the Republic of 
Tatarstan, geography of tourism.
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ФАКТОРЫ, ОГРАНИЧИВАЮЩИЕ ИНВЕСТИЦИОННУЮ АКТИВНОСТЬ  
МАЛОГО И СРЕДНЕГО БИЗНЕСА В РОССИИ

Аннотация. Актуальность статьи связана с тем, что доступность и уровень инвестиций в малый и 
средний бизнес остается недостаточным. Цель работы – исследование факторов, ограничивающих ин-
вестиционную активность малого и среднего бизнеса в России, и их возможного преодоления. Новизна 
исследования состоит в концептуальной проработке направлений преодоления ограничений инвестици-
онной активности малого и среднего бизнеса в России, состоящей в дифференцированном нивелирова-
нии факторов, воздействующих на принятие инвестиционных решений по группам макроэкономических 
и внутренних (экономические, финансовые, производственно-коммерческие) факторов. Основными ма-
кроэкономическими факторами, определяющими склонность субъектов к инвестированию, выступает 
состояние нормативно-правовой базы, регулирующей инвестиционные процессы и волатильность обще-
экономической ситуации. Финансовые факторы характеризуются ограниченностью собственных долго-
срочных инвестиционных источников, высокой стоимостью коммерческого кредитования, сложностью 
механизма получения инвестиционных кредитов. Экономические факторы мы связываем с высоким уров-
нем внутренних инвестиционных рисков, а также низкой фондорентабельностью. Производственно-ком-
мерческие факторы включают неудовлетворительное состояние материально-технической базы, низкий 
потребительский спрос на продукцию. По данным Росстата, с 2000 г. прослеживается динамика роста 
значимости всех ограничений, которые находятся на стабильном уровне с 2019 г. Для их преодоления тре-
буется государственная поддержка инвестиционной активности экономических субъектов (особенно ма-
лого и среднего бизнеса) с доведением поддержки до уровня экономически развитых стран. Необходимо 
стимулирование инвестиций в высокотехнологичные объекты и стартапы, основанные на инновационных 
цифровых технологиях искусственного интеллекта, роботизации и др.

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционная активность, инвестиционная привлекательность, 
предпринимательство, малый бизнес, средний бизнес, государственное регулирование.

Введение. Малый и средний бизнес игра-
ют ключевую роль в экономике любой страны. 
Гибкость и адаптивность субъектов малого и 
среднего бизнеса к изменениям внешней среды, 
которые приобретают все более динамичный 

характер, позволяют им выступать драйверами 
позитивных экономических, технологических, 
социальных улучшений. Малый и средний биз-
нес обеспечивает весомый вклад в рост ВВП, 
увеличение занятости, развитие территорий, 
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усиление конкуренции [10]. Субъекты малого 
и микробизнеса способствуют имплементации 
и распространению инноваций [12, 13].

Однако роль и значение малого и среднего 
бизнеса в экономике, его инвестиционная при-
влекательность могли бы быть существенно 
усилены, если были бы расширены инвести-
ционные возможности компаний и уровень 
инвестиционной поддержки со стороны госу-
дарства [6]. По официальным статистическим 
данным, доступность инвестиций и уровень 
инвестиций в этот сектор экономики остается 
недостаточным и не соответствует сопостави-
мым объемам в развитых странах [9].

Цель работы – исследование факторов, 
ограничивающих инвестиционную активность 
малого и среднего бизнеса в России, и их воз-
можного преодоления. Новизна исследования 
состоит в концептуальной проработке направ-
лений преодоления ограничений инвестици-
онной активности малого и среднего бизнеса 
в России, состоящей в дифференцированном 
нивелировании факторов, воздействующих на 
принятие инвестиционных решений по груп-
пам макроэкономических и внутренних (эконо-
мические, финансовые, производственно-ком-
мерческие) факторов.

Методология. При выполнении данного 
исследования применены общие методологи-
ческие научные принципы единства теории 

и практики, объективности, комплексности, 
а также конкретно-исторический и системный 
подходы. Использовались официальные дан-
ные статистического наблюдения о состоянии 
инвестиций в российской экономике и факто-
рах, воздействующих на принятие инвестици-
онных решений за 2000–2022 гг.

Результаты. Развитие любых отраслей 
и секторов экономики определяется главным 
образом тем, сколько инвестиционных ресурсов 
в них вкладывается. Роль инвестиций в малый и 
средний бизнес заключается не только в привле-
чении капитала (с помощью кредитов и займов 
[7], государственного некредитного финанси-
рования [1] и др.), но и в обеспечении доступа 
к научно-техническим инновациям, удлинении 
цепочек добавленной стоимости, приобретении 
новых управленческих и организационных на-
выков, повышении производительности труда, 
масштабировании бизнеса и т. д.

Однако существует ряд ограничений, вли-
яющих на инвестиционную активность в эко-
номике в целом и в малом и среднем бизнесе 
в частности. Наиболее значимые из них обоб-
щены авторами и представлены на рис. 1.

Основными макроэкономическими факто-
рами, определяющими склонность субъектов 
к инвестированию, выступает состояние нор-
мативно-правовой базы, регулирующей инве-
стиционные процессы и волатильность обще- 

Рис. 1. Факторы, ограничивающие инвестиционную активность
малого и среднего бизнеса

Макроэкономические факторы 
(несовершенная нормативно-правовая база,  
регулирующая инвестиционные процессы,  
волатильность экономической ситуации) 

Внутренние  
факторы 

Производственно- 
коммерческие факторы 
(неудовлетворительное 
состояние материально-

технической базы,  
низкий спрос) 

Финансовые факторы 
(недостаточность собственных 
финансовых ресурсов, высокая 
стоимость коммерческого кре-

дитования, сложность  
механизма получения 

 инвестиционных кредитов)  

Экономические  
факторы 

(инвестиционные 
риски, низкая фондо-

рентабельность) 
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экономической ситуации. Для малого и средне-
го бизнеса факторы оцениваются по-разному: 
если нормативно-законодательную базу мож-
но считать сформированной и адекватной ин-
вестиционной практике субъектов бизнеса, то 
фактор волатильности внешней среды является 
стабильно негативным без ожидаемых суще-
ственных изменений в краткосрочном горизон-
те планирования.

В группу внутренних факторов мы вклю-
чили финансовые, экономические и производ-
ственно-коммерческие факторы.

Финансовые факторы характеризуются 
ограниченностью собственных долгосрочных 
инвестиционных источников, высокой стои-
мостью коммерческого кредитования, сложно-
стью механизма получения инвестиционных 
кредитов. С точки зрения управления капита-
лом необходимо, чтобы соблюдался безопас-
ный финансовый баланс между собственными 
и заемными источниками финансирования. 
Вместе с тем в настоящее время большинство 
субъектов малого и среднего бизнеса сталки-
ваются с проблемами доступности инвести-
рования как такового. Собственные источники 
долгосрочного инвестирования ограничены 
внутренними возможностями зарабатывания 
прибыли, а внешние источники зачастую для 
среднего и особенно малого бизнеса оказы-
ваются малодоступными по объективным 
макроэкономическим причинам. Заемное 
финансирование в современных условиях ха-
рактеризуется высокими процентными став-
ками (растущими вслед за ключевой ставкой 
Банка России) [4], сложными процедурами 
получения кредитов и барьерными обеспечи-
тельными требованиями, что в совокупности 
генерирует повышенные риски существования 
самого бизнеса и сдерживает развитие. Учиты-
вая текущую волатильность с тенденцией к ро-
сту процентных ставок по заемному инвести-
рованию на фоне активизации силы рыночных 
и иных рисков, его привлечение оказывается 
экономически неоправданным.

Экономические факторы мы связываем 
с высоким уровнем внутренних инвестицион-
ных рисков, а также низкой фондорентабель-
ностью (прибыльностью инвестиций в основ-
ной капитал).

Производственно-коммерческие факторы 
включают неудовлетворительное состояние 
материально-технической базы, низкий потре-
бительский спрос на продукцию.

Согласно данным статистического наблю-
дения, ранжирование и динамика представлен-
ных факторов выглядит следующим образом 
(рис. 2).

В разрезе периодов исследования по дан-
ным Росстата в целом прослеживается динами-
ка роста значимости ограничений с нескольки-
ми временными точками изменения динамики. 
Наилучшая ситуация в инвестировании по 
оценкам бизнес-сообщества складывалась 
в 2010 г. на общем относительно благоприятном 
внешнем фоне, когда снизилась доля организа-
ций, выделяющих в качестве негативных, фак-
тор волатильности экономики до 32 %, фактор 
несовершенства нормативно-правовой базы 
до 10 %. Доля организаций, отмечающих вну-
тренние финансовые факторы в качестве огра-
ничений инвестиционной деятельности, также 
была невелика относительно 2000 г. (высокие 
ставки коммерческого кредитования отмечали 
31 % организаций против 47 % в 2000 г., слож-
ный механизм получения инвестиционных кре-
дитов – 15 % против 39 % в 2000 г.). В 2019 г. 
произошло ухудшение оценок инвестицион-
ных ограничений по сравнению с 2010 г., кото-
рое приобрело в последующем (2019–2022 гг.) 
стабильный характер. В наибольшей степени 
на принятие инвестиционных решений после 
2019 г. оказывали негативное влияние следу-
ющие ограничения. Наибольшее количество 
организаций (74 %) в качестве ограничений 
в 2022 г. называли неопределенность экономи-
ческой ситуации в стране, которая усиливается 
в связи внешними санкциями. В 2022 г. 65 % 
организаций считают существенным ограни-
чением наличие инвестиционных рисков. Для 
50–63 % организаций ограничениями высту-
пают финансовые факторы, такие как недоста-
точность собственных финансовых ресурсов, 
высокая стоимость коммерческого кредитова-
ния, сложность механизма получения инвести-
ционных кредитов.

Перечисленные ограничения носят преиму-
щественно внешний характер, либо напрямую 
зависят от состояния внешней инвестиционной 
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среды, и поэтому являются слабо управляемы-
ми и вызывают наибольшую обеспокоенность 
всех субъектов бизнеса. Факторы внутренние – 
производственно-коммерческие – оцениваются 
как ограничительные меньшей долей экономи-
ческих субъектов в силу возможности воздей-
ствия на них со стороны корпоративного управ-
ления [2]. Так, меньшей долей экономических 
субъектов признаются ограничения, связанные 
с низким спросом на продукцию предприятий 
(21 % организаций), низкой рентабельностью 
инвестиций в основной капитал (24 % орга-
низаций), неудовлетворительным состоянием 
технической базы (26 % организаций).

Заключение. Для преодоления наиболее 
существенных ограничений макроэкономи-
ческого характера требуется государствен-
ная поддержка инвестиционной активности 
экономических субъектов (особенно малого 
и среднего бизнеса) с доведением поддержки 
до уровня экономически развитых стран [11]. 
Необходимо стимулирование инвестиций в вы-
сокотехнологичные объекты и стартапы, осно-
ванные на инновационных цифровых техноло-

гиях искусственного интеллекта, роботизации 
и др. [3, 5].

Литература

1. Альбов А.П., Гладких В.О., Нгуен Д.К. Госу-
дарственная поддержка малого и среднего бизнеса 
в условиях инновационной экономики // Экономи-
ка. Бизнес. Банки. – 2021. – № 11 (61). – С. 44–54.

2. Вагизова В.И., Кох И.А., Дашкин Р.М. Харак-
теристики корпоративного управления и инвести-
ционная активность компаний // Финансы и кре-
дит. – 2022. – Т. 28. – № 6 (822). – С. 1255–1287.

3. Демироглу Н.Б. Малое предпринимательство 
в России в условиях цифровизации экономики: со-
временные концепции и государственная поддерж-
ка. – Симферополь: ИП Хотеева Л.В., 2021. – 176 с.

4. Еремина О.И., Шейкина М.В., Абелова Л.А. 
Влияние денежно-кредитной политики на инве-
стиционную активность в России // Вестник Ал-
тайской академии экономики и права. – 2022. –  
№ 10-3. – С. 410–415.

5. Коробейников Д.А., Коробейникова О.М. Циф-
ровые платежные инструменты в кредитно-фи-
нансовом обороте предпринимательских структур. 
– Волгоград: Издательство Волгоградского государ-
ственного аграрного университета, 2022. – 160 с.

Рис. 2. Оценка российскими организациями факторов, ограничивающих
инвестиционную активность в экономике, % (источник: составлено по [8])

0
5

10
15
20
25
30
35
40
45
50
55
60
65
70
75

2000 г. 2010 г. 2019 г. 2020 г. 2021 г. 2022 г.

Недостаточный спрос на 
продукцию

Недостаток собственных 
средств

Высокая стоимость 
коммерческого кредита

Сложность механизма 
получения инвестиционных 
кредитов
Инвестиционные риски

Неудовлетворительное 
состояние материально-
технической базы
Низкая 
фондорентабельность

Волатильность 
экономической ситуации

Несовершенство 
нормативно-правовой базы



57

ISSN 2305-4212. «Казанский экономический вестник». 2024. № 1 (69)

Экономика предпринимательства

6. Коробейников Д.А., Стефанович Л.И. Меха-
низмы кредитно-финансовой поддержки малого 
и среднего предпринимательства // Оптимизация 
сельскохозяйственного землепользования и уси-
ление экспортного потенциала АПК РФ на основе 
конвергентных технологий: материалы Междуна-
родной научно-практической конференции. – Вол-
гоград, 2020. – С. 38–45.

7. Коробейникова О.М., Стефанович Л.И., Дуги-
на Т.А., Малофеев А.В. Кредитно-финансовая и пла-
тежная инфраструктура Волгоградской области: 
тенденции и перспективы развития // Региональ-
ная экономика. Юг России. – 2020. – Т. 8. – № 1. – 
С. 223–233.

8. Российский статистический ежегодник. 2023: 
статистический сборник. – М.: Росстат, 2023. – 
701 с.

9. Burkaltseva D.D., Simchenko N.A., Tsekhla S.Yu., 
Blazhevich O.G., Polskaya S.I., Guk O.A., Yanovskaya 
A.A., Zharova A.R. Methodology for assessing the level 
of digital development of the ecosystem of the region // 

Academy of Strategic Management Journal. – 2021. – 
Vol. 20. – P. 9–16.

10. Feng M., Guo H. Research on the evaluation 
of high-quality economic development based on 
factor analysis // Journal of Scientific and Industrial 
Research. – 2019. – Vol. 78. – Is. 12. – P. 827–830.

11. Njoroge M., Kaluyu V. Business Development 
Services Access as a Strategic Response to 
Market Disruption among Small and Medium 
Enterprises // American Journal of Industrial and 
Business Management. – 2020. – Vol. 10. – Is. 8. – 
P. 1340–1359.

12. Prasetyo P., Kistanti N. Role of Social 
Entrepreneurship in Supporting Business Opportunities 
and Entrepreneurship Competitiveness // Open Journal 
of Business and Management. – 2020. – Vol. 8. – 
Is. 4. – P. 1412–1425.

13. Xin J., Qin L., Li Sh. The balance effect of 
exploratory innovation and exploitative innovation on 
enterprise performance // Innovation & Investment. – 
2021. – No. 5. – P. 7–9.

Информация об авторах

Коробейникова Ольга Михайловна, доктор экономических наук, доцент, профессор кафедры эконо-
мики и предпринимательства, Волгоградский государственный технический университет.

E-mail: korobeinikov77@yandex.ru
Дугина Татьяна Александровна, кандидат экономических наук, доцент, проректор по научно-иссле-

довательской деятельности и цифровизации, Волжский институт экономики, педагогики и права.
E-mail: deisi79@mail.ru
Мамбетмуратов Тимур Жаксылыкович, магистрант кафедры экономики и предпринимательства, 

Волгоградский государственный технический университет.
E-mail: timur.mambetmuratov5@gmail.com

O.M. KOROBEYNIKOVA,
Doctor of Economics, Associate Professor

Volgograd State Technical University

T.A. DUGINA,
Candidate of Economic Sciences, Associate Professor

Volzhsky Institute of Economics, Pedagogy and Law

T.ZH. MAMBETMURATOV,
Master’s Student

Volgograd State Technical University

FACTORS LIMITING INVESTMENT ACTIVITY OF SMALL
AND MEDIUM BUSINESSES IN RUSSIA

Abstract. The relevance of the article is due to the fact that the availability and level of investment in small 
and medium-sized businesses remains insufficient. The purpose of the work is to study the factors limiting the 
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investment decisions by groups of macroeconomic and internal (economic, financial, production and commercial) 
factors. The main macroeconomic factors that determine the propensity of subjects to invest are the state of 
the regulatory framework governing investment processes and the volatility of the general economic situation. 
Financial factors are characterized by limited own long-term investment sources, the high cost of commercial 
lending, and the complexity of the mechanism for obtaining investment loans. We associate economic factors 
with a high level of internal investment risks, as well as low capital return. Production and commercial factors 
include the unsatisfactory state of the material and technical base, low consumer demand for products. According 
to Rosstat, since 2000, there has been a dynamic increase in the importance of all restrictions, which have been 
at a stable level since 2019. To overcome them, government support for the investment activity of economic 
entities (especially small and medium-sized businesses) is required, bringing support to the level of economically 
developed countries. It is necessary to stimulate investment in high-tech facilities and startups based on innovative 
digital technologies of artificial intelligence, robotization, etc.

Keywords: investments, investment activity, investment attractiveness, entrepreneurship, small business, 
medium business, government regulation.
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ООО «Газпром газомоторное топливо»

ОСОБЕННОСТИ СТАНОВЛЕНИЯ  
МИРОВОГО РЫНКА КОМПРИМИРОВАННОГО ПРИРОДНОГО ГАЗА  

В КАЧЕСТВЕ ГАЗОМОТОРНОГО ТОПЛИВА

Аннотация. В статье отражены различные аспекты перевода автомобильного транспорта с традици-
онного топлива на компримированный природный газ. Дан исторический анализ мирового опыта внедре-
ния альтернативного топлива, который представляет большой интерес для крупных автотранспортных 
хозяйств, а также и для населения. Подчеркнуто, что в мире накоплен большой опыт оценки преимуществ 
и недостатков компримированного газа как нового моторного топлива. Приведены результаты библио-
метрического анализа понятия “compressed natural gas as alternative fuels” («компримированный природ-
ный газ в качестве альтернативного топлива»); они через тематический и географический ландшафты 
исследований демонстрируют реалии и перспективы применения природного газа в виде горючего для 
автомобильного транспорта. Сделан вывод о том, что успешность внедрения компримированного природ-
ного газа прямо зависит от масштаба поддержки со стороны государства и частного предпринимательства. 
Подчеркнуто, что в настоящее время экологическая составляющая использования новых моторных топлив 
обретает не менее важное значение, чем экономическая выгода. Поэтому переход на компримированный 
природный газ для заправки личного, грузового и общественного транспорта можно рассматривать как 
действенную меру по сокращению выбросов парниковых газов и улучшения качества воздуха.

Ключевые слова: газомоторное топливо, компримированный природный газ, автозаправочная стан-
ция, снижение выбросов диоксида углерода, экология.

Введение. Несмотря на все политические 
разногласия, экономическую конкуренцию 
и своеобразие хозяйственного уклада практи-
чески все государства солидарны в необходи-
мости к снижению выбросов парниковых газов 
в атмосферу. Многие страны на государствен-
ном, региональном и отраслевом уровнях при-
няли программы перехода на экологически чи-
стые промышленные технологии, в том числе 
и в области обеспечения транспорта современ-
ными видами топлив с пониженным углерод-
ным следом.

Цель настоящей публикации – обобщение 
мирового опыта развития рынка компримиро-
ванного природного газа (КПГ) как горючего 
для выявления основных факторов эффектив-
ного перехода автотранспорта на более эконо-
мическое и экологически чистое газомоторное 

топливо (ГМТ). Вполне понятно, что путь фор-
мирования рынка ГМТ в каждой стране свой, 
тем не менее весьма полезно изучение предше-
ствующего мирового опыта. Данная статья, не 
претендуя на всеобъемлющий охват, акценти-
рует проблемы развития рынка КПГ как наибо-
лее доступного и эффективного топлива, заме-
щающего бензин.

Историческая справка. Первые опыты 
использования природного газа для двигате-
лей внутреннего сгорания (ДВС) датируются 
тридцатыми годами прошлого столетия. Горю-
чий газ раньше бензина стал использоваться 
как автомоторное топливо [1].

Исходные научные доказательства возмож-
ности применения метана и его гомологов 
как топливно-энергетического ресурса содер-
жатся в научных трудах Ф. Лебона (середина 
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ХIХ в.), который первым получил эксперимен-
тальным путем «светильный газ». Вслед за 
ним Жан-Жозеф Этьен Ленуар теоретически 
обосновал способность предельных углево-
дородов выступать в качестве ГМТ. Им разра-
ботаны первые модели передвижных средств 
с газовыми ДВС [1]. В течение последующих 
двадцати пяти лет ДВС на газовом сырье уста-
навливались на дирижаблях, поездах, трамва-
ях [2]. Однако с 1885 г. в связи с созданием 
бензинового ДВС интерес к углеводородному 
газу стал иссякать, и возврат к нему проис-
ходил только в условиях нехватки нефтепро-
дуктов. Так, в 1902 г. во Франции на выставке 
было представлено 80 биотопливных автомо-
билей, а после Первой мировой войны в ряде 
европейских стран – Франции, Германии, Ита-
лии, Финляндии, Дании, Румынии, Норвегии, 
Югославии – возобновились строительство 
газонаполнительных станций и установка 
на автотранспорте специального газобаллон-
ного оборудования [3].

В последние два-три десятилетия процесс 
перехода с бензинового на газовое топливо для 
автомобилей развивается с нарастающей бы-
стротой [4]. Этому опыту посвящена обширная 
научная и научно-техническая литература.

Освещение в научной литературе ре-
гиональных особенностей рынка компри-
мированного природного газа как альтер-
нативного моторного топлива (на основе 
библиометрического анализа). В мире нако-
плен серьезный опыт оценки преимуществ и 
недостатков компримированного природного 
газа как нового моторного топлива. Он отражен 
в многочисленных статьях, финансовых, эконо-
мических и технических отчетах, материалах 
конференций, симпозиумов и других докумен-
тах. По состоянию на 1 декабря 2023 г. Google 
индексирует 27 570 000 запросов “compressed 
natural gas as alternative fuels” («компримиро-
ванный природный газ как альтернативное 
топливо»). И поскольку объем информации 
слишком велик, целесообразно обращение 
к аппарату библиометрического анализа [5], 
позволяющему выявлять связи между отдель-
ными объектами изучения, определять тесно-
ту их связи (рис. 1) и осуществлять типизацию 
терминов и определений [6].

Библиометрический анализ демонстриру-
ет наличие двух относительно самостоятель-
ных классификационных групп (кластеров) 
публикаций по теме “compressed natural gas 
as alternative fuels” за период с 2010 по 2023 г. 
Совершенно очевидно, что кластеры формиру-
ются по уровню развития рынка КПГ (рис. 1). 
Выявленные связи косвенно говорят о том, 
что аналитиков интересовал сравнительный 
анализ процессов перевода автотранспорта на 
КПГ в странах (Италия, Германия, Испания, 
Китай, Индия и др.) с достаточно сформиро-
ванным к настоящему времени рынком КПГ 
(рис. 1). Условия перевода автотранспорта на 
КПГ в ряде других стран на сегодня в общий 
анализ не вовлечены. Российская Федерация, 
Бразилия, Турция, Бангладеш и некоторые 
другие страны (рис. 1) входят в «новый» (на-
рождающийся) кластер производителей-по-
требителей КПГ. Для них важен опыт стран 
с более длительной историей развития рынка 
моторных топлив на газе.

В целом мировая тенденция перевода авто-
мобильного транспорта на метан на протяже-
нии последних лет существенно укрепилось. 
При этом активизация процесса перехода на 
КПГ в настоящее время в большей степени 
проявлена в азиатских и латиноамериканских 
странах по сравнению с Европой [7].

Среди азиатских стран лидером по разви-
тию рынка КПГ является Китай, который от-
носится к странам с высокой обеспеченностью 
ресурсами природного газа. В 2000 г. парк 
машин на КПГ в Китае составлял 2,1 млн ед., 
в 2014 г. – 154 млн автомобилей (на это вре-
мя самый крупный парк машин, работающих 
на газе), в настоящее время он продолжает 
расти [8]. Тенденция нарастания потребитель-
ского интереса стимулирована правильной 
организацией деятельности государственных 
и частных структур над сбалансированным 
развитием триады «топливо – транспортное 
средство – инфраструктура». Ценообразование 
на КПГ по отношению к бензину и дизельному 
топливу стремится к 0,75/1,0. Внедрение КПГ 
как моторного топливо особенно активно идет 
в провинции Сычуань (ведущий регион стра-
ны). Здесь наиболее интенсивно ведется работа 
по переводу грузового транспорта на КПГ [8]. 
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Надо отметить, что Китай сам производит гру-
зовой автотранспорт на компримированном 
газе. Одна из последних моделей – тягач Foton 
Auman EST 4x2 LNG, оснащенный двигателем, 
работающим на СПГ.

Иран не только в масштабах Азии, но и мира 
в целом занимает одну из лидирующих пози-
ций по развитию рынка ГМТ; он стал форми-
роваться в 2000-х гг., что связано с принятием 
(2001 г.) госпрограммы по стимулированию 
перевода автомобилей на газ из-за ухудшаю-
щейся экологической ситуации в крупнейших 
городах страны [2].

Много делается для перевода автомобилей 
на метан в Пакистане. Правительство страны 
приняло решение (1998 г.) по избавлению от 
бензиновой зависимости и улучшению эко-
логической обстановки в урбанизированных 
агломераций. Однако здесь результаты оказа-
лись более скромные: помешало истощение га-
зового сырья в стране и нерентабельность его 
экспортных поставок [4].

В Южной Корее с 2010 г. к работе на город-
ских маршрутах в г. Сеуле допускаются только 
газовые автобусы [9].

Среди латиноамериканских стран лидирую-
щими позициями по использованию КПГ в ка-
честве моторного топлива выступают Арген-
тина, Бразилия, Боливия [4]. Интересен опыт 
внедрения ГМТ в Аргентине. В 80-х гг. XX в. 
руководство страны начало реализацию деся-
тилетней программы по переводу такси с жид-
ких топлив на газовые. Через тридцать лет 
в стране показатель по переводу достиг поч-
ти 2,2 млн автомобилей, было введено в экс-
плуатацию 2 тыс. АГНКС. В условиях неста-
бильной экономической ситуации государство 
разработало ряд важнейших законов по сти-
мулированию и поддержанию интереса к газо-
моторному топливу. Интересно отметить, что 
именно в Аргентине впервые выявлена четкая 
обратная зависимость между покупательной 
способностью, отражающей благосостояние 
населения, и числом переоборудований транс-
портных средств на КПГ [10]. Этот опыт может 
быть полезен для большинства стран, находя-
щихся в начальном пути внедрения КПГ в ка-
честве экологически чистого моторного топли-
ва (рис. 2), в том числе и России.

Рис. 2. Динамика газомоторного рынка Аргентины [12]

* Экономический кризис, девальвация
национальной валюты, рост цен на 
импортные традиционные виды 
топлива. 
* Сокращение доходов населения.
* Рост спроса на переоборудование
транспортных средств на КПГ.

** Существенный рост числа частных 
АГНКС и газомоторного транспорта, 
который обеспечивается рынком 
переоборудования. 
** Зрелость рынка. 
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На примере стран с более длительной исто-
рией развития рынка КПГ можно оценить ре-
зультативность отдельных методов стимулиро-
вания рынка моторного топлива на газе. Так, во 
многих европейских странах на сегодняшний 
день благодаря активному содействию Евро-
парламента поддерживается внедрение ГМТ 
не только в грузовой и общественный, но и 
частный автотранспорт. Европейским лидером, 
наиболее активно использующим КПГ, стала 
Италия, проявившая интерес к альтернативно-
му виду топливу еще в 1930-х гг. во времена 
энергетического кризиса. Позже руководство 
страны приняло ряд законов, поддерживаю-
щих перевод автотранспорта на природный газ, 
придавая особо значение экономическим и эко-
логическим резонам замены бензина на метан 
[11]. Для этого были смягчены требования 
к расположению и строительству АГНКС, вве-
дены льготы для бесплатного проезда автомо-
билей большой грузоподъемности, переведен-
ных на метан.

По данным NGV Global, по состоянию на 
2022 г. европейский рынок КПГ составлял 
2 млн автомобилей, из них 55 % приходятся на 
итальянские автомобили (1,1 млн ед.). В дру-
гих европейских странах – Германии, Австрии, 
Швеции, Швейцарии, Нидерландах, Болгарии 
и др. – также поддерживаются программы по 
переводу всех видов автомобильного транспор-
та на КПГ, стимулируются строительство сетей 
АГНКС.

В США и Канаде переход с бензина на 
ГМТ на сегодня не является государственным 
приоритетом, хотя в 1990-е гг. ввелись рабо-
ты по внедрению альтернативного вида авто 
топлива. Пик популярности в США был до-
стигнут в 1997 г., но через десять лет количе-
ство АГНКС сократилось до 1 000 ед. против 
120 000 в основном частных розничных АЗС.

Правительство Канады также не заинте-
ресовано в развитии ГМТ, и на сегодняшний 
день известно только о 74 публичных АГНКС 
в стране [13]. В целом для стран с развитым 
рынком КПГ можно отметить зависимость 
темпа внедрения КПГ от масштаба государ-
ственной поддержки и участия инвестициями 
крупных промышленных концернов. Среди 
общих факторов, снижающих эффективность 

внедрения КПГ в качестве моторного топли-
ва, наиболее значимыми оказались следующие 
причины:

1) более низкая энергетическая плотность 
метана по сравнению с топливами на основе 
нефти и мазута [16];

2) необходимость в крупных баллонах под 
КПГ, что сокращает полезный объем багажни-
ков и является неудобствам для потребителей;

3) высокая цена бортовых топливных баков 
[17];

4) большое количество времени, необходи-
мого для заправки бака КПГ;

5) часто встречающиеся отсутствие инфра-
структуры под заправку КПГ;

6) высокая зависимость автомобилей, рабо-
тающих на КПГ, от объемов его потребления;

7) слабая информированность населения 
о преимуществах, главным образом, экологи-
ческих, перехода на КПГ.

Нельзя не отметить, что выбор моторного 
топлива зависим от ряда причин, в том числе 
и факторов неэкономической природы. К ним 
относятся:

1) обеспеченность углеводородным сырьем, 
гидро-, электроресурсами;

2) сложность рельефа местности, плотность 
городских застроек, развитость магистральных 
и распределительных трубопроводных газовых 
сетей;

3) особенности хозяйственного уклада 
и традиционных предпочтений населения.

Нередко экологические резоны оценива-
ются наравне, а в отдельных случаях и выше 
экономических. Во многих случаях внедрение 
КПГ в качестве газомоторного топлива при-
знается оптимальным только на первых эта-
пах перевода транспорта на альтернативное 
топливо [18].

Приведем в качестве примера экономиче-
скую оценку эффективности КПГ в автомо-
бильном хозяйстве в г. Стамбуле (Турция). 
Городские власти оказывают здесь существен-
ную поддержку эксплуатации общественного 
транспорта со 100%-ным «нулевым» уровнем 
выбросов. Выполненный анализ по эффектив-
ности дизельного топлива и КПГ (для автобу-
сов с минимальной длиной 12 м) показали сле-
дующие результаты (табл. 1).
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В работе [18] подчеркивается, что транспорт 
на электрическом питании наиболее дешев 
в эксплуатации, однако стоимость таких авто-
мобилей, превышающая в два раза исходную 
цену аналогичного транспорта на КПГ, а также 
проблемы экологического характера [19], со-
кращают преимущества электромобилей.

Аналогичная картина выявляется и по рос-
сийским реалиям [20, 21]. Для примера при-
ведем сравнительную характеристику россий-
ских автобусов с разными составами моторного 
топлива (табл. 2), но имеющими близкие тех-
нические характеристики [20].

Завершая обзор международной практики 
внедрения КПГ в качестве моторного топли-
ва, отметим еще одну тенденцию – стремление 
к взаимосвязанному сокращению снижение 
выбросов диоксида углерода, уменьшению шу-
мового загрязнения и улучшения качества воз-
духа [16]. Эта позиция равно относится к таким 
современным видам моторных топлив, какими 

являются водород, КПГ, сжиженный природ-
ный газ (СПГ), сжиженный углеводородный 
газ (СУГ – пропан-бутан), синтетические пара-
финовые и ароматические топлива.

Вполне понятна причина того, что в эконо-
мически развитых странах важнейшее значе-
ние придается экологическим преимуществам 
надежности моторных топлив: по последним 
сводкам более 25 % от выбросов парнико-
вых газов в Европейском союзе – это вклад 
от транспортного сектора промышленности 
[17, 18]. Еврокомиссией принята (2017 г.) Про-
грамма стратегических транспортных иссле-
дований и инноваций (STRIA) в рамках пакета 
«Европа в движении» [16]. Этим программным 
документом определен план перехода для всех 
видов транспорта (автомобильного, железно-
дорожного, авиационного и др.) на современ-
ные моторные топлива (и электроэнергию). 
Аналогичные программы существуют и на 
других странах и континентах.

Таблица 1
Удельные цены на дизельные и газовые автобусы для Турции [18]

Критерий производительности Дизель КПГ Электричество
Стоимость покупки автобуса, руб. ~12 700 000 ~17 500 000 ~36 000 000
Стоимость покупки одного автобуса  
(включая техническое обслуживание на 5 лет), руб. ~16 500 000 ~24 060 000 ~44 000 000

Стоимость работ по установке ГБО  
на 250 автобусов, руб. ~32 600 000 ~191 600 000 ~119 900 000

Дополнительные расходы (амортизация, услуги 
водителя, страхование, налоги и т. д.) Постоянно Постоянно Постоянно

Общие выбросы парниковых газов 1,34 * 10-3 8,33 * 10-4 –

Таблица 2
Основные технические и экономические характеристики автобусов НефАЗ [20]

Параметры Модификация
Дизельная Газовая

Модель НефАЗ-5299-20-31 НефАЗ-5299-20-32
Рабочий объем, л 6,7 11,76
Максимальная скорость, км/ч 80 80
Расход топлива 35 л / 100 км 42 м3 / 100 км
Вместимость топливного бака 350 л 197 м3

Расчетный пробег на одной заправке, км 950 432,5
Относительный коэффициент частоты заправки, 
ед./1000 км 1,052 2,312

Среднее время полной заправки, мин 8–10 10–15
Стоимость единицы, руб. ~11 750 000 ~16 029 720
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Заключение. Глобальная мировая тенден-
ция диверсификация рынка неизбежно изме-
нит рыночное соотношение основных видов 
топлива для двигателей внутреннего сгорания 
в пользу ГМТ за счет его экономичности и эко-
логичности свойств.

Каждый из видов ГМТ имеет свои преиму-
щества и недостатки, что определяет границы 
их наиболее выгодного и своевременного ис-
пользования. Многие страны отдают предпо-
чтение КПГ, считая особенно целесообразным 
его широкое внедрение на начальных этапах 
перехода от традиционного к альтернативным 
видам горючего для автотранспорта.

Путь, пройденный как индустриально раз-
витыми государствами, так и странами с более 
ограниченными экономическими и финансо-
выми возможностями, прямо свидетельствует 
о том, что главным драйвером широкого вне-
дрения новых видов моторного топлива явля-
ется государство.

Таким образом, формирование рынка ГМТ – 
это многосоставная задача, решение которой 
зависит от совокупности институционных, ком-
мерческих и социальных условий конкретных 
экономических систем, сырьевой базы энерго-
ресурсов, своеобразия хозяйственного уклада 
и нематериальных ценностей населения.
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FEATURES OF THE FORMATION OF THE WORLD MARKET
FOR COMPRESSED NATURAL GAS AS MOTOR FUEL

Abstract. The article reflects various aspects of the transfer of motor transport from traditional fuel to compressed 
natural gas. A historical analysis of the world experience in the introduction of alternative fuels is given, which is 
of great interest to large motor transport enterprises, as well as to the population. It is emphasized that the world 
has accumulated extensive experience in evaluating the advantages and disadvantages of compressed gas as a 
new motor fuel. The results of a bibliometric analysis of the concept of “compressed natural gas as alternative 
fuels” (“compressed natural gas as an alternative fuel”) are presented; they demonstrate the realities and prospects 
of using natural gas as fuel for motor transport through thematic and geographical research landscapes. It is 
concluded that the success of the introduction of compressed natural gas directly depends on the scale of support 
from the state and private entrepreneurship. It is emphasized that at present the environmental component of 
the use of new motor fuels is becoming no less important than the economic benefit. Therefore, the transition 
to compressed natural gas for refueling personal, freight and public transport can be considered as an effective 
measure to reduce greenhouse gas emissions and improve air quality.
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ЦИФРОВЫЕ ПЛАТФОРМЫ И ТЕХНОЛОГИИ ПОДДЕРЖКИ БИЗНЕСА

Аннотация. Актуальность статьи связана с тем, что дальнейшая цифровизация бизнеса связана с ка-
чественным совершенствованием технологий бизнес-процессов за счет массового использования ис-
кусственного интеллекта, в том числе генеративного. Формируются принципиально новые источники 
данных, многократно увеличивается их объем, что не только усиливает роль процессов цифровизации 
в управлении компаниями, но и определяет востребованность перспективных технологий поддержки биз-
неса и цифровых платформ. Цель работы – исследование применимости цифровых платформ и техноло-
гий поддержки российского бизнеса. Новизна исследования заключается в обосновании положения о том, 
что платформенный подход будет актуальным с совершенствованием функционально-технологической 
стороны цифровизации экономики, а развитие платформ концептуально будет составлять базис техноло-
гической поддержки бизнеса со стороны государства. В статье показано, что платформенный подход будет 
актуальным с совершенствованием функционально-технологической стороны цифровизации экономики, 
а развитие платформ концептуально будет составлять базис технологической поддержки бизнеса со сто-
роны государства. Платформенные функции должны выполняться с помощью искусственного интеллекта, 
а будущее российской экономики и большинства ее отраслей будут определять технологии применимости 
искусственного интеллекта. Задача масштабирования использования цифровых технологий должна ре-
шаться с помощью мер государственной поддержки отдельных категорий бизнес-субъектов либо отдель-
ных отраслей и территорий.

Ключевые слова: цифровая экономика, цифровизация, цифровые технологии, цифровые платформы, 
бизнес, предпринимательство, государственная поддержка, искусственный интеллект.

Введение. Мы видим, что традиционные 
институты поддержки бизнеса и соответству-
ющая традиционная инфраструктура в послед-
ние годы перестают быть достаточными для 
конкурентоспособного развития инновацион-
ных компаний [12]. Новые цифровые техноло-
гии широко внедряются в практику не только 
крупных, но и средних и мелких бизнес-субъ-
ектов, их применимость в экономической 
жизни становится тотальной. Но вместе с тем 

организационно цифровизация бизнес-процес-
сов все больше исчерпывает себя, не только 
инновационные компании, но и предприятия 
и организации традиционных отраслей (таких 
как сельское хозяйство [6], ЖКХ и городское 
хозяйство, промышленность [5]) уже перешли 
на автоматизированные системы управления, 
оптимизировали документооборот, учетно- 
управленческие операции, контрольные под-
системы [2]. По мнению ученых и аналитиков, 
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занимающихся вопросами гостеха и финтеха, 
начинается следующий эволюционный этап 
цифровизации, связанный с качественным со-
вершенствованием технологий бизнес-про-
цессов за счет массового использования ис-
кусственного интеллекта [4, 11], в том числе 
генеративного. Наряду с ростом активной дея-
тельности субъектов всех сфер бизнеса на мар-
кетплейсах, тендерных и торговых площадках 
формируются принципиально новые источ-
ники данных, многократно увеличивается их 
объем, что не только усиливает роль процессов 
цифровизации в управлении компаниями, но 
и определяет востребованность перспектив-
ных технологий поддержки бизнеса и цифро-
вых платформ, являющихся популяризаторами 
и проводниками цифровых технологий в биз-
нес-практики.

Цель работы – исследование применимости 
цифровых платформ и технологий поддержки 
российского бизнеса. Новизна исследования 
заключается в обосновании положения о том, 
что платформенный подход будет актуальным 
с совершенствованием функционально-техно-
логической стороны цифровизации экономи-
ки, а развитие платформ концептуально будет 
составлять базис технологической поддержки 
бизнеса со стороны государства.

Методология. В качестве основы исследо-
вания принято сочетание систематизации прак-
тического опыта и комплексного экосистемно-
го подхода. Логика исследования обусловлена 
тем, что, с одной стороны, накоплен обшир-
ный практический опыт по рассматриваемой 
проблематике, для которого нет соответству-
ющей научной теоретической базы, с другой 
стороны, существуют страновые особенности 
организации и технологии функционирования 
бизнес-субъектов в цифровой рыночной среде 
с разделением последних по уровню использо-
вания и возможностям генерации собственных 
цифровых технологий, что создает большое 
дискуссионное поле для разработки научно 
обоснованных подходов, методик, а также пе-
ресмотра фундаментальных положений тео-
рии. Для достижения цели исследования ис-
пользованы данные Росстата, Банка России, 
Ассоциации Финтех, а также экспертные дан-
ные и авторские материалы.

Результаты. Структурно цифровая эконо-
мика представляет собой совокупность циф-
ровых платформ разного назначения, вклю-
ченных в открытые или закрытые экосистемы. 
Платформенный подход, по нашему мнению, 
будет актуальным с совершенствованием 
функционально-технологической стороны 
цифровизации экономики, а развитие плат-
форм концептуально будет составлять базис 
технологической поддержки бизнеса со сторо-
ны государства. В настоящее время платформы 
включают в себя отдельные функциональные 
модули или сервисы, реализующих простые 
бизнес-функции, и в основном соответствуют 
принципу открытых данных, что позволяет как 
платформам подключать внешние сервисы, так 
и предоставлять участникам доступ к платфор-
менным сервисам [9, 10]. Возможности сочета-
ния функций платформ способствуют гибкому 
и оперативному созданию новых клиентоори-
ентированных продуктов и быстрому выводу 
их на рынок. Цифровые платформы призва-
ны автоматизировать взаимодействия между 
участниками, сохранять результаты этих вза-
имодействий в электронном виде, что, в свою 
очередь, формирует массивы данных для про-
двинутой аналитики и обработки методами 
искусственного интеллекта, использования 
облачных сервисов (которые способны обеспе-
чить масштабируемость, отказоустойчивость 
и безопасность сервисов в рамках платформы). 
Таким образом, использование цифровых плат-
форм повышает эффективность бизнес-про-
цессов для пользователей и снижает операци-
онные риски.

Мы считаем, что в перспективе все плат-
форменные функции будут выполняться с по-
мощью искусственного интеллекта. Будущее 
российской экономики и большинства ее от-
раслей будут определять технологии примени-
мости искусственного интеллекта. Широкие 
возможности дает генеративная функция ис-
кусственного интеллекта, которая качественно 
расширяет его применимость, позволяя тарге-
тировать управленческие решения, выстраи-
вать персонализированные предсказательные 
модели, тем самым повышая качество биз-
нес-процессов. Однако в настоящее время тех-
нологии генеративного искусственного интел-
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лекта доступны только для технологических 
лидеров рынка – бигтехов.

Масштабирование использования искус-
ственного интеллекта в различных бизнес-мо-
делях станет безусловным технологическим 
прорывом, который позволит расширить по-
требительские сегменты, персонализировать 
продуктовое предложение без потери каче-
ства оценки рисков. Поэтому сегодня клю-
чевая задача бизнеса – научиться применять 
искусственный интеллект для удешевления 
бизнес-процессов, повышения качества про-
дукции (услуг) и обоснования модели принятия 
рисков. В задаче масштабирования технологий 
искусственного интеллекта существует про-
блема, связанная с разной доступностью вне-
дрения технологии в хозяйственную практику 
[3], особенно для субъектов малого и среднего 
бизнеса, не обладающих достаточными финан-
совыми ресурсами для создания собственных 
систем либо покупки прав пользования кон-
курентными чужими системами искусствен-
ного интеллекта. Представляется очевидным, 
что проблема масштабирования этой и других 
цифровых технологий [7] должна решаться с 
помощью мер государственной поддержки от-
дельных категорий бизнес-субъектов [1] либо 
отдельных отраслей и территорий [8].

В качестве примера использования цифро-
вых технологий приведем финтех-платформу 
ROWI, предназначенную для финансирования 
компаний малого и микробизнеса, работаю-
щих в том числе через электронную коммер-
цию и маркетплейсы. Платформа для них пре-
доставляет соответствующие дистанционные 
сервисы, отличающиеся от стандартных серви-
сов тем, что на основе технологии обработки 
больших данных осуществляется скоринговая 
оценка клиента исходя их реальных показате-
лей его бизнеса и отзывов покупателей с более 
четким пониманием реального уровня рисков. 
Технология обработки больших данных, со-
гласно исследованию НИУ ВШЭ «Мониторинг 
цифровой трансформации бизнеса» (https://
plusworld.ru/articles/58498/), планируется к ис-
пользованию в среднесрочном периоде более 
1/3 российских компаний. Более половины 

опрошенных организаций (65,2 %) фактиче-
ски используют большие данные, включая 
непрерывный сбор, обработку, анализ и их ис-
пользование в бизнес-процессах при принятии 
управленческих решений и для машинного об-
учения. Положительный эффект от примене-
ния больших данных констатируют 65,6 % рос-
сийских компаний. Таким образом, технологии 
больших данных, обрабатываемых с помощью 
искусственного интеллекта и машинного обу-
чения, выступают еще одной перспективной 
технологией, поддерживающей инновацион-
ное развитие российского бизнеса.

Разновидностью цифровых платформ вы-
ступают платформы электронной коммерции. 
Поддержка цифровизации бизнес-субъектов 
(особенно реального сектора) должна заклю-
чаться в стимулировании их выхода на рынки 
электронной коммерции, которые динамич-
но растут и расширяются. Если ранее рынок 
начинал становление с узких сегментов, то 
в настоящее время он становится гибридным 
и охватывает не только широкие товарные, но 
и ресурсные рынки, обладая значительным по-
тенциалом дальнейшего роста с использовани-
ем цифровых технологий поддержки бизнеса.

Заключение. В России сложились весо-
мые предпосылки для цифрового развития 
бизнес-субъектов при достаточно активной 
государственной поддержке. Считаем, что 
платформенный подход будет актуальным 
с совершенствованием функционально-техно-
логической стороны цифровизации экономи-
ки, а развитие платформ концептуально будет 
составлять базис технологической поддержки 
бизнеса со стороны государства. Платформен-
ные функции должны выполняться с помощью 
искусственного интеллекта, а будущее россий-
ской экономики и большинства ее отраслей 
будут определять технологии применимости 
искусственного интеллекта. Задача масштаби-
рования использования искусственного интел-
лекта и других цифровых технологий должна 
решаться с помощью мер государственной под-
держки отдельных категорий бизнес-субъектов 
либо отдельных отраслей и территорий.
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Abstract. The relevance of the article is due to the fact that further digitalization of business is associated with 
the qualitative improvement of business process technologies through the massive use of artificial intelligence, 
including generative intelligence. Fundamentally new data sources are being formed, their volume is increasing 
many times over, which not only strengthens the role of digitalization processes in company management, but 
also determines the demand for promising business support technologies and digital platforms. The purpose of the 
work is to study the applicability of digital platforms and technologies to support Russian business. The novelty 
of the study lies in the substantiation of the proposition that the platform approach will be relevant with the 
improvement of the functional and technological side of the digitalization of the economy, and the development of 
platforms will conceptually form the basis of technological support for business from the state. The article shows 
that the platform approach will be relevant with the improvement of the functional and technological side of the 
digitalization of the economy, and the development of platforms will conceptually form the basis of technological 
support for business from the state. Platform functions must be performed using artificial intelligence, and the 
future of the Russian economy and most of its industries will be determined by the technologies for the applicability 
of artificial intelligence. The task of scaling the use of digital technologies should be solved through government 
support measures for certain categories of business entities, or certain industries and territories.

Keywords: digital economy, digitalization, digital technologies, digital platforms, business, entrepreneurship, 
government support, artificial intelligence
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