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Уважаемые коллеги, исследователи  

и партнеры! 
 

Представляем вашему вниманию 
новый номер журнала «Финансовые ис-
следования». Его структура и содержание 
отражают ключевые тенденции современ-
ной финансовой науки, в которой усилива-
ется значение цифровых технологий, рас-
тет роль регионального развития и транс-
формируются институциональные модели 
функционирования финансовых рынков. 

В данном выпуске мы намеренно 
выстроили логику от анализа банковского 
дела как ядра финансовой системы к ис-
следованию институциональных измене-
ний на финансовых рынках и далее к ди-
намике региональной экономики. Такой 
подход позволяет читателю последова-
тельно погружаться в разные уровни фи-
нансовой архитектуры: от системных 
трендов и цифровой трансформации бан-
ков до стратегий регионального роста. 

Раздел «Банковское дело» форми-
руют исследования, посвященные устой-
чивости и трансформационным процессам 
в банковском секторе: от влияния макро-
трендов на региональные банки до изме-
нений в модели обслуживания клиентов 
под воздействием цифровых технологий. 
Особое место занимают работы, в которых 
анализируются методики оценки цифровой 

финансовой грамотности населения и воз-
можности искусственного интеллекта для 
повышения качества риск-менеджмента. 
Эти материалы позволяют глубже осмыс-
лить, как наука и технология меняют фун-
даментальные подходы к банковской дея-
тельности. 

Раздел «Финансовые рынки» 
представляет статья, посвященная инсти-
туционализации управления стоимостью в 
российских компаниях. Подобные работы 
формируют основу для осмысления изме-
нений корпоративных практик, которые 
сегодня становятся особенно значимыми в 
условиях усложняющейся экономической 
среды и растущего внимания к эффектив-
ности финансовых решений. 

Завершающий раздел «Региональ-
ная экономика» обращен к стратегиче-
скому развитию территорий. Авторы рас-
сматривают проблемы и резервы роста в 
строительной отрасли Юга России, пред-
лагают инструменты стратегического це-
леполагания на уровне субъектов Федера-
ции, а также анализируют инновационно-
инвестиционные механизмы в условиях 
технологического прорыва. Эти исследо-
вания важны не только для академическо-
го сообщества, но и для органов власти, 
институтов развития, бизнес-структур. 

Надеюсь, что этот выпуск будет по-
лезен как ученым, так и специалистам-
практикам, принимающим решения в сфе-
ре банковского дела, регионального разви-
тия, корпоративных финансов и цифровой 
трансформации. Уверен, что представлен-
ные исследования стимулируют дальней-
шую дискуссию, расширят поле научных 
идей и послужат развитию отечественной 
финансовой науки. 

Желаю вам интересного и продук-
тивного знакомства с материалами журнала. 

Приглашаю авторов к сотрудниче-
ству и представлению материалов, соот-
ветствующих высоким академическим 
стандартам нашего журнала. 

 

С уважением, 
Главный редактор 
д.э.н., профессор, 
Заслуженный деятель 
науки РФ   Н.Г. Кузнецов 
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Аннотация 
Введение. В статье представлены ре-

зультаты системного анализа текущего со-
стояния банковского сектора Российской 
Федерации и места регионального банка в 
нем. Раскрыта актуальность исследования и 
обозначена его цель: анализ текущего состо-
яния региональных банков в Российской 
Федерации и выявление ключевых проблем 
и факторов, влияющих на их деятельность. 

Материалы и методы. Основой ис-
следования выступает системный анализ, 
который позволил выявить основные тен-
денции современного состояния банков-
ского сектора Российской Федерации. Ко-
личественные оценки состояния банков-
ского сектора выполнены с помощью 
сравнительного, горизонтального и верти-
кального анализа статистических данных 
Центрального банка и АО «ДомРФ». 

Результаты исследования. В рамках 
исследования выявлены и описаны теку-
щие тенденции развития банковского сек-
тора в Российской Федерации, продемон-
стрировано место региональных банков в 
нем. Также рассмотрено влияние консоли-
дации банковского сектора и роста конку-
ренции со стороны крупных федеральных 
банков на состояние банковского сектора и 
на развитие региональных банков в нем. 

                                                           
1 * Corresponding authors. 

E-mail addresses: yulianka-yuschik@mail.ru (Yu.V. Yuschik), 

sntulena@mail.ru (Е.А. Posnaya) 

Обсуждение и заключение. Тенден-

ции на рынке банковских услуг способ-

ствуют сокращению региональных банков 

и их доли в общем объеме активов банков-

ского сектора. Кроме того, в статье обос-

нован тезис о сохранении значимости ре-

гиональных банков как элемента финансо-

вой инфраструктуры регионов при усло-

вии их успешной адаптации к меняющим-

ся рыночным условиям. 

Ключевые слова: банк, банковский 

сектор, региональный банк, консолидация 

банковского сектора, цифровая трансфор-

мация, региональная экономика. 

 
Для цитирования: Ющик Ю.В., 

Посная Е.А. Тенденции банковского сектора 

Российской Федерации и их влияние на 

деятельность региональных банков. 

Финансовые исследования. 2025;26(3):11-20. 

doi:10.54220/finis.1991-0525.2025.88.3.001. 

 

Research Article 

 

TRENDS IN THE RUSSIAN FEDERATION  

BANKING SECTOR  

AND THEIR IMPACT 

 ON THE ACTIVITIES  

OF REGIONAL BANKS 

 

Yu.V. Yuschik
a
, Е.А. Posnaya

b*
 

a,b
 Sevastopol State University, 

Sevastopol, Russia 

 

Abstract 

Introduction. This article presents the 

results of the analysis of the Russian banking 

sector and the role of regional banks in it. The 

study's relevance and purpose are explained: 

to analyze the current state of regional banks 

and identify key problems and factors 

affecting their activities. 

Materials and Methods. The study is 

based on system analysis to identify main 

trends in the Russian banking sector. The 

state of the sector was assessed using a 

comparative analysis, as well as horizontal 

and vertical analyses, of the Central Bank's 

statistical data. 

Research Results. The research revealed 

the main trends in the development of the 

Russian banking sector and demonstrated the 
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role of regional banks in it. The impact of bank 

consolidation and increased competition from 

large federal banks on the state of the sector and 

the development of regional banks was also 

considered. 
Discussion and Conclusion. Trends in the 

banking market lead to a reduction in the number 
of regional banks and their share of sector assets. 
The article confirms the importance of regional 
banks as part of the financial infrastructure, 
provided they successfully adapt to changing 
market conditions. 

Keywords: bank, banking sector, 
regional bank, banking sector consolidation, 
digital transformation, regional economy. 
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1. Введение 
Трансформация банковского сектора 

Российской Федерации за последние деся-
тилетия характеризуется рядом изменений, 
а именно: сокращением числа кредитных 
организаций, консолидацией банковского 
сектора, усилением роли государства и по-
вышением требований к капиталу и каче-
ству управления кредитными организаци-
ями. В сложившихся условиях особое 
внимание исследователей и практиков 
привлекает вопрос развития региональных 
банков, чья деятельность преимуществен-
но сосредоточена в пределах одного или 
нескольких субъектов Российской Феде-

рации и которые не входят в крупные фе-
деральные банковские группы. 

Актуальность исследования опреде-
ляется продолжающимся сокращением 
числа региональных банков и дискуссиями 
об их роли и перспективах развития в со-
временной российской экономике. С одной 
стороны, региональные банки сталкиваются 
с серьезными вызовами, ограничивающими 
их развитие, с другой стороны, обладают 
рядом преимуществ, связанных с близостью 
к местному бизнесу и населению, и могут 
играть важную роль в финансировании ре-
гионального развития. Целью данной статьи 
является анализ текущего состояния регио-
нальных банков в Российской Федерации и 
выявление ключевых проблем и факторов, 
влияющих на их деятельность. 

2. Материалы и методы 
При проведении исследования ис-

пользованы универсальные методы науч-
ных исследований: сравнительный и си-
стемный анализ, дедукция, индукция, опи-
сание и обобщение.  

Сравнительный анализ позволил вы-
явить закономерности текущего состояния 
банковского сектора Российской Федерации 
и продемонстрировать тенденцию к сниже-
нию количества банков за отчетный период 
с 2019 по 2025 г. В качестве источника дан-
ных для анализа использован отчет Цен-
трального банка «Количественные характе-
ристики действующих кредитных организа-
ций» за период 2019–2025 гг. Для выборки 
использованы данные по банкам в разделе 
«Действующие кредитные организации» 
(рис. 1). 

 

 
Рис. 1. Динамика количества банков в Российской Федерации за период 2019–2025 гг., шт. 

Fig. 1. Dynamics of the number of banks in the Russian Federation for the period 2019–2025, pcs. 

Источник: составлен авторами на основании данных отчета Центрального банка «Ко-

личественные характеристики действующих кредитных организаций». 
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Аналитика доли выданных кредитов 

по программе «Семейная ипотека» в разре-

зе кредитных организаций представлена на 

основании данных АО «ДомРФ» согласно 

отчету «Сведения о принятых заявлениях 

на получение кредита по семейной ипотеке 

за отчетный период» на дату 26.12.2024 по 

параметру «Выдано кредитов, млн руб.». 

При визуализации статистики группа бан-

ков с наименьшим количеством выданных 

кредитов выделена в отдельную группу 

для большей наглядности долей участни-

ков рынка (рис. 2). 

Кроме того, при исследовании места 

региональных банков в структуре банков-

ского сектора применен сравнительный 

анализ, который позволил продемонстри-

ровать концентрацию региональных бан-

ков по регионам. Аналитика произведена 

на основании данных Центрального банка 

«Список кредитных организаций, зареги-

стрированных на территории Российской 

Федерации по состоянию на 05.04.2025». 

Отчет содержит полный перечень дей-

ствующих кредитных организаций, для ана-

лиза выборка сужена до банков, которые 

отнесены к региональным, т.е. не зареги-

стрированы в Москве и Московской области 

и не являются системно значимыми кредит-

ными организациями (согласно определе-

нию регионального банка в годовых отчетах 

ЦБ). Полученные данные структурированы 

в разрезе регионов Российской Федерации и 

представлены на рисунке 3. 

 

 
Рис. 2. Доля выданных кредитов по программе «Семейная ипотека»  

в разрезе кредитных организаций, 2024 г., млн руб. 

Fig. 2. The share of loans issued under the Family Mortgage program by credit institutions, 2024,  

million rubles 

Источник: составлен авторами на основании данных АО «ДомРФ» согласно отчету 

«Сведения о принятых заявлениях на получение кредита по Семейной ипотеке за отчетный 

период» на 26.12.2024. 
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Рис. 3. Концентрация региональных банков по регионам на 05.04.2025, шт. 

Fig. 3. Concentration of regional banks by region as of 05.04.2025, pcs. 

Источник: составлен авторами на основании данных Центрального банка «Список кре-

дитных организаций, зарегистрированных на территории Российской Федерации по состоя-

нию на 05.04.2025». 

 

3. Результаты 

Анализ современного состояния ре-

гиональных банков в России невозможен 

без учета доминирующих тенденций в 

банковском секторе страны [1, 2, 3, 4], а 

именно: 

- сокращения числа кредитных орга-

низаций; 

- консолидации банковского сектора; 

- конкурентного преимущества круп-

ных федеральных банков. 

На протяжении последнего десятиле-

тия наблюдается устойчивая тенденция к 

сокращению общего числа кредитных ор-

ганизаций в России, что особенно сильно 

затронуло сегмент небольших и средних 

банков, к которым, как правило, относятся 

региональные банки. 

Согласно данным Центрального бан-

ка в России на начало 2010 г. было зареги-

стрировано 1058 банков, на начало 2025 г. 

их количество составляет 314 штук. Дина-

мика количества банков за период 2019–

2025 гг. представлена на рисунке 1. Не-

смотря на сокращение числа банков в бан-

ковском секторе, причем втрое за послед-

ние 15 лет, доля активов системно значи-

мых кредитных организаций (далее – 

СЗКО) на конец 2024 г. составила 79% от 

общего числа активов банковского секто-

ра, что свидетельствует о высокой концен-

трации активов. 

Данный процесс является результа-

том целенаправленной политики Банка 

России по оздоровлению банковского сек-

тора, повышению его финансовой устой-

чивости и транспарентности. 

Центральный банк РФ выступает ос-

новным драйвером консолидации [5].  

С 2013 г. он проводит активную зачистку 

банковского сектора, отзывая лицензии у 

банков, нарушающих законодательство 

или участвующих в сомнительных опера-

циях. 

Для финансового оздоровления несо-

стоятельных банков в 2017 г. по инициати-

ве Центрального банка был создан инве-

стиционный фонд «Фонд консолидации 

банковского сектора». С участием Фонда 

консолидации банковского сектора прохо-
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дили санации ПАО Банк «ФК Открытие», 

ПАО «БИНБАНК», АО «МИнБанк», Ази-

атско-Тихоокеанского банка (АО) и других 

кредитных организаций. 

К основным причинам консолидации 

необходимо отнести: 

- отзыв лицензий. Регулятор активно 

применяет эту меру к банкам, нарушаю-

щим законодательство, проводящим рис-

кованную кредитную политику, не соблю-

дающим нормативы достаточности капи-

тала или вовлеченным в сомнительные 

операции. Значительная часть отозванных 

лицензий приходилась именно на регио-

нальные банки, зачастую не имевшие до-

статочного запаса прочности; 

- ужесточение регулирования. Внед-

рение международных стандартов Ба-

зель III, повышение требований к капита-

лу, системам управления рисками и внут-

реннему контролю создают дополнитель-

ную нагрузку на банки. 

Для небольших региональных орга-

низаций выполнение всех регуляторных 

требований оказывается более затратным в 

относительном выражении, чем для круп-

ных федеральных игроков, что впослед-

ствии способствует их полной ликвидации, 

слиянию или поглощению крупными кре-

дитными организациями.  

Сокращение общего числа кредит-

ных организаций и консолидация банков-

ского сектора способствуют росту конку-

рентных преимуществ крупных федераль-

ных банков по сравнению с небольшими и 

средними кредитными организациями [6], 

к которым, как правило, относятся регио-

нальные банки. 

К основным факторам, которые вли-

яют на рост конкурентных преимуществ 

федеральных банков, относятся:  

- эффект масштаба: широко развитая 

сеть, узнаваемый бренд, обширный пере-

чень продуктов и услуг способствуют то-

му, что крупные банки имеют более низ-

кие удельные издержки на проведение 

операций, разработку и внедрение новых 

технологий, маркетинг и содержание фи-

лиальной сети; 

- доступ к инвестиционному капита-

лу: СЗКО и крупные государственные бан-

ки воспринимаются рынком как более 

надежные, что позволяет им привлекать 

ресурсы (вклады населения, средства кор-

поративных клиентов, межбанковские 

кредиты) по более низким ставкам. Регио-

нальным банкам часто приходится предла-

гать более высокие процентные ставки по 

депозитам для привлечения клиентов, что 

снижает их маржинальность; 

- технологическое преимущество: 

разработка и внедрение современных циф-

ровых сервисов, таких как мобильный 

банкинг, системы быстрых платежей, био-

метрия, ИИ и прочее, требуют значитель-

ных инвестиций, кроме того, крупные бан-

ки задают высокие стандарты качества 

цифрового обслуживания, которым регио-

нальные банки не могут соответствовать 

без значительных финансовых вложений. 

Рассмотрим для примера программу 

ипотечного кредитования «Семейная ипо-

тека». По данным АО «ДОМ РФ» на 

13.01.2025 в программе «Семейная ипоте-

ка» учувствует 65 банков. По данным Рос-

стата, доля ипотечных кредитов, выданных 

в 2024 г. по программе «Семейная ипоте-

ка», составляет около 90% от общего объ-

ема. Анализ доли выданных кредитов по 

программе «Семейная ипотека» (рис. 2) 

показывает, что наибольший объем вы-

данных кредитов приходится на системно 

значимые кредитные организации, а имен-

но: ПАО «Сбербанк», АО «АЛЬФА-

БАНК», Банк ВТБ (ПАО), ПАО «Пром-

связьбанк». 

Таким образом, на рынке ипотечного 

кредитования наблюдается эффект моно-

полизации рынка, и, соответственно, реги-

ональные банки лишены конкурентного 

преимущества. Несмотря на объективные 

трудности, региональные банки сохраняют 

свою нишу и обладают рядом следующих 

потенциальных конкурентных преиму-

ществ [7], особенно в сегменте обслужи-

вания местного малого и среднего бизнеса 

(далее – МСБ): 

- локализация: знание местной спе-

цифики. Региональные банки лучше пони-

мают особенности локальной экономики, 

потребности и риски местных организа-

ций. Это позволяет им выстраивать более 
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гибкую кредитную политику и принимать 

нестандартные решения, учитывающие 

индивидуальные особенности заемщика. 

Крупные федеральные банки часто ис-

пользуют стандартизированные скоринго-

вые модели, которые могут быть неэффек-

тивны для оценки специфических регио-

нальных проектов или МСБ; 

- гибкость и скорость принятия ре-

шений. Простая иерархическая структура 

региональных банков может способствовать 

ускорению процесса рассмотрения заявок и 

принятия решений по сравнению с крупны-

ми бюрократизированными структурами 

федеральных банков; 

- персонализированный подход. В 

условиях меньшего масштаба региональные 

банки имеют возможность выстраивать бо-

лее тесные и доверительные отношения с 

клиентами, предлагая индивидуальный под-

ход и высокий уровень сервиса; 

- фокус на МСБ. Региональные банки 

исторически тесно связаны с местным ма-

лым и средним бизнесом, который может 

не представлять интереса для крупных 

банков, ориентированных на работу с 

большими организациями. Региональные 

банки могут выступать ключевыми креди-

торами для МСБ в своих регионах, способ-

ствуя развитию предпринимательства и 

созданию рабочих мест; 

- вклад в региональное развитие [8]. 

Успешная деятельность регионального 

банка напрямую связана с состоянием эко-

номики региона, способствует росту дохо-

дов регионального бюджета, поддержке 

социального и экономического развития 

региона. 

На основании данных Банка России 

на рисунке 3 наглядно отображена концен-

трация действующих на 05.04.2025 регио-

нальных банков в разрезе регионов Рос-

сийской Федерации. Для удобства визуа-

лизации 34 региона на диаграмме отсут-

ствуют, так как в каждом из них зареги-

стрирован только один региональный 

банк. Лидерами рейтинга являются 

г. Санкт-Петербург и Республика Татар-

стан. Необходимо отметить вклад, кото-

рый региональные банки вносят в эконо-

мику регионов: обеспечение рабочих мест, 

отчисления в бюджет и содействие разви-

тию региональной экономики. 

Текущее состояние региональных 

банков в банковской системе Российской 

Федерации характеризуется как сложное, 

но небезнадежное [9]. Процесс консолида-

ции и усиление конкуренции со стороны 

крупных игроков привели к значительному 

сокращению их числа и рыночной доли. 

Выживание банка напрямую зависит 

от способности адаптации к изменяющим-

ся условиям. Потенциальные направления 

развития: 

- цифровая трансформация; 

- нишевая специализация; 

- оптимизация издержек; 

- развитие некредитных продуктов. 

Цифровая трансформация – основа 

современной конкурентоспособности кре-

дитной организации [10, 11, 12]. Развитие 

удобных дистанционных каналов, таких 

как мобильное приложение и интернет-

банкинг с предоставлением полного спек-

тра банковских услуг (платежи, переводы 

через СБП, цифровые продукты), и авто-

матизация внутренних процессов, в част-

ности внедрение CRM, RPA и скоринга на 

базе ИИ для эффективности и скорости, 

позволяют повысить удобство и лояль-

ность клиентов, ускорить скорость предо-

ставления услуг с последующим сокраще-

нием операционных затрат [13]. 

Основная проблема, с которой стал-

киваются региональные банки с неболь-

шими бюджетами, заключается в необхо-

димости крупных инвестиций в ИТ и ки-

бербезопасность. Одним из способов ре-

шения данной проблемы может стать ини-

циатива технологического партнѐрства, 

которая позволяет объединить усилия не-

скольких региональных банков в рамках 

совместных ИТ-проектов с целью обмена 

опытом и ресурсами. 

Глубокое понимание специфики 

местного рынка, тесные связи с местными 

органами власти и бизнесом способствуют 

так называемой географической концен-

трации и обеспечивают эффект непрямой 

конкуренции с крупными банками. Нишевая 

специализация может быть выражена в фо-

кусировке на определенных группах клиен-
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тов (например: МСБ ключевых отраслей ре-

гиона) или на конкретных продуктах 

(например, кредитование местных застрой-

щиков, факторинг, лизинг и другие). 

Нишевая специализация позволяет 

глубже понимать потребности клиентов, 

предлагать уникальные решения и снижать 

конкурентное давление. Основной риск – 

концентрация на одной, потенциально уяз-

вимой нише. В данном случае решением 

проблемы является внедрение постоянного 

мониторинга рынка и своевременная адап-

тация нишевой стратегии. 

Оптимизация издержек критически 

важна для поддержания рентабельности в 

условиях ограниченной маржи. Одним из 

способов оптимизации операционных из-

держек является рационализация сети 

офисов за счет внедрения и развития циф-

ровых каналов, а также переход к упро-

щенным форматам офисов.  

Наибольшую долю расходов кредит-

ных организаций, не связанных с операци-

онной деятельностью, составляет ФОТ. 

Сокращение ручного труда за счет автома-

тизации бизнес-процессов напрямую по-

вышает прибыльность и высвобождает ре-

сурсы для развития. 

Потенциальным направлением опти-

мизации издержек может быть передача на 

аутсорс непрофильных функций, например 

инкассации, юридического сопровождения, 

клининга, IT-инфраструктуры и прочего.  

Потенциальные риски при оптимиза-

ции издержек: снижение качества обслужи-

вания клиентов при чрезмерном сокращении 

персонала или закрытии удобных отделе-

ний, сопротивление изменениям внутри ор-

ганизации, необходимость первоначальных 

инвестиций в автоматизацию [15]. Соблю-

дение баланса при оптимизации – одно из 

наиболее важных условий, поскольку от 

его выполнения зависит качество обслу-

живания и степень лояльности клиентов. 

Зависимость от процентных доходов 

делает банк уязвимым к колебаниям про-

центных ставок и состоянию кредитного 

рынка. Диверсификация доходов за счет 

некредитных продуктов обеспечивает ста-

бильность и устойчивое развитие кредит-

ной организации.  

Смещение фокуса на развитие ко-
миссионных продуктов, таких как РКО 
ЮЛ, ИП и самозанятые, эквайринг, серви-
сы для онлайн-платежей, СБП, трансгра-
ничные переводы, банковские гарантии, 
валютные операции, документарные опе-
рации, банковские ячейки и прочее, позво-
ляет гарантировать стабильный и предска-
зуемый источник дохода. Обеспечение 
бухгалтерского сопровождения, организа-
ция процесса регистрации ЮЛ, ИП и само-
занятых, сопровождение крупных сделок 
клиентов будет преимуществом регио-
нального банка и источником дополни-
тельного комиссионного дохода. 

Продажа агентских продуктов, таких 
как страховые продукты (жизнь, имуще-
ство, ОСАГО, КАСКО), паи паевых инве-
стиционных фондов (ПИФов), продукты 
негосударственных пенсионных фондов 
(НПФ) и прочее, позволяет получить до-
полнительный комиссионный доход. 

Развитие некредитных продуктов на 
сегодняшний день является одним из 
наиболее приоритетных направлений для 
кредитных организаций, которые не вхо-
дят в перечень СЗКО, позволяющим им 
адаптироваться к меняющейся рыночной 
среде, расширять свою клиентскую базу и 
повышать конкурентоспособность [16]. 

4. Заключение 
Таким образом, тенденции рынка 

банковских услуг способствуют сокраще-
нию региональных банков и их доли в об-
щем объеме активов банковского сектора. 

Консолидация банковского сектора 
РФ – это структурная трансформация, 
направленная на оздоровление системы, но 
сопряжѐнная с рисками монополизации и 
потери региональной банковской инфра-
структуры. Она требует дальнейшего ба-
лансирования между стабильностью и раз-
витием конкуренции. 

Основными вызовами для действу-
ющих региональных банков являются ре-
гуляторное давление, необходимость зна-
чительных инвестиций в цифровизацию, 
ограниченный доступ к дешевому фонди-
рованию и трудности в конкуренции с фе-
деральными гигантами. 

Перспективы региональных банков за-
висят от их способности к адаптации. Клю-
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чевыми факторами успеха являются эффек-
тивная цифровая трансформация [17], поиск 
и развитие прибыльных рыночных ниш, 
оптимизация издержек и смещение фокуса 
в сторону наращивания некредитных ко-
миссионных доходов. Региональные бан-
ки, которые смогут успешно трансформи-
ровать свои бизнес-модели и найти свое 
место в новой реальности, продолжат вно-
сить вклад в развитие экономики россий-
ских регионов. 
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Аннотация  

Введение. В условиях цифровой 

трансформации экономики формирование 

и развитие цифровой финансовой грамот-

ности (ЦФГ) становятся важным фактором 

повышения финансовой безопасности 

населения и эффективности использования 

современных финансовых инструментов. 

Несмотря на растущую актуальность дан-

ной темы, отсутствует единая дефиниция 

ЦФГ, а существующие методики еѐ оценки 

не учитывают динамичный характер циф-

ровой среды и преимущественно ориенти-

рованы на проверку теоретических знаний. 

Материалы и методы. В рамках ис-

следования проведѐн анализ российских и 

зарубежных научных источников, а также 

существующих методических подходов к 

определению и измерению ЦФГ. На осно-

ве обобщения теоретических положений 

разработана авторская методика диагно-

стики уровня ЦФГ, реализованная в форме 

стандартизированного теста, построенного 

по модульному принципу и включающего 

пять содержательных блоков. 

Результаты исследования. Резуль-

таты разработки показывают, что предло-

женный инструментарий позволяет ком-

плексно оценивать знания, навыки и моде-

ли поведения респондентов в цифровой 

финансовой среде. Методика учитывает 

современные тенденции развития цифро-

вых технологий и может использоваться 

для формирования индекса ЦФГ. 

                                                           
1 * Corresponding authors. 

E-mail addresses: mstryukov@mail.ru (М.В. Stryukov), 

sadch.dar@mail.ru (D.Yu. Sadchenkova) 

Обсуждение и заключение. Пред-

ложенный подход расширяет возможности 

диагностики цифровых компетенций и 

может быть применѐн в научных исследо-

ваниях, образовательной практике и при 

разработке целевых программ повышения 

цифровой финансовой грамотности насе-

ления. 

Ключевые слова: цифровая финансо-

вая грамотность, индекс, тестовый ин-

струментарий, финансовое поведение, 

цифровая трансформация, методика. 
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Abstract  

Introduction. In the context of the 

digital transformation of the economy, the 

formation and development of digital 

financial literacy (CFG) are becoming an 

important factor in improving the financial 

security of the population and the 

effectiveness of using modern financial 

instruments. Despite the growing relevance of 

this topic, there is no single definition of 

CFG, and the existing methods of its 

assessment do not take into account the 

dynamic nature of the digital environment and 

are mainly focused on testing theoretical 

knowledge. 

Materials and Methods. The study 

analyzes Russian and foreign scientific 

sources, as well as existing methodological 

approaches to the definition and measurement 

of CFG. Based on the generalization of 
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theoretical provisions, the author's 

methodology for diagnosing the CFG level 

has been developed, implemented in the form 

of a standardized test based on a modular 

principle and comprising five substantive 

blocks. 

Results. Results of the research and 

development show that the proposed toolkit 

allows for a comprehensive assessment of 

respondents' knowledge, skills and behavioral 

patterns in the digital financial environment. 

The methodology takes into account current 

trends in the development of digital 

technologies and can be used to form an 

integral CFG index. 

Discussions and Conclusions. The 

proposed approach expands the possibilities 

of diagnosing digital competencies and can be 

applied in scientific research, educational 

practice and in the development of targeted 

programs to improve digital financial literacy 

of the population. 

Keywords: digital financial literacy, 

index, test tools, financial behavior, digital 

transformation, methodology. 
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1. Введение  

Термин «цифровая финансовая гра-

мотность» (Digital Financial Literacy, DFLI, 

ЦФГ) появился в начале XXI века как от-

вет на стремительное развитие цифровых 

технологий и их активное проникновение 

в финансовую сферу. Расширение спектра 

цифровых финансовых услуг способство-

вало формированию интегрированных фи-

нансовых экосистем, объединяющих бан-

ки, финтех-компании и другие организа-

ции, предоставляющие пользователям ши-

рокий набор сервисов: от электронных 

платежей и страхования до инвестицион-

ных продуктов. Существенным фактором, 

ускоряющим цифровую трансформацию, 

стало увеличение уровня проникновения 

сети Интернет и распространение мобиль-

ных устройств, которые постепенно стано-

вятся неотъемлемой частью финансовой 

активности населения.  

Понятие «цифровая финансовая гра-

мотность» сформировалось как логическое 

развитие и расширение категории «финан-

совая грамотность», объединив в себе два 

ключевых компонента [1]. Во-первых, фи-

нансовая грамотность – это способность 

человека эффективно управлять личными 

финансами, принимать обоснованные эко-

номические решения и понимать основные 

концепции, связанные со сбережениями, 

кредитами, инвестициями, страхованием и 

другими аспектами финансового поведе-

ния. Во-вторых, цифровая грамотность 

предполагает уверенное владение цифро-

выми технологиями, понимание принци-

пов функционирования цифровых серви-

сов, а также осведомлѐнность о рисках, 

связанных с кибербезопасностью. 

Финансовая грамотность является 

базовой составляющей экономического 

поведения личности, так как полученные 

знания используются для оптимизации 

личного бюджета. На следующем этапе 

ключевую роль приобретает цифровая 

грамотность, обеспечивающая способ-

ность индивида выбирать и эффективно 

использовать цифровые ресурсы для до-

стижения поставленных финансовых це-

лей. Существенное влияние на развитие 

цифровой финансовой среды оказывает 

государство, формирующее стратегиче-

ские ориентиры и регулирующие меха-

низмы. В Стратегии развития финансового 

рынка Российской Федерации до 2030 года 

обозначены приоритетные направления 

цифровой трансформации, среди которых 

разработка стандартов применения техно-

логий искусственного интеллекта и интер-

нета вещей на российском финансовом 

рынке, а также внедрение цифрового рубля 

как элемента национальной платежной 

инфраструктуры
1
. 

                                                           
1
 Распоряжение Правительства РФ от 29.12.2022 

№ 4355-р (ред. от 21.12.2023) «Об утверждении 

Стратегии развития финансового рынка РФ до 

2030 года» // СПС Консультант плюс. URL: 

https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_

436693. 
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По мере цифровизации финансового 
сектора и формирования новых форм вза-
имодействия пользователей с финансовы-
ми институтами подходы к определению 
ЦФГ постепенно усложнялись, что отра-
жает эволюцию цифровой экономики. 

Цифровая финансовая грамотность 
первоначально рассматривалась преиму-
щественно как способность эффективно 
управлять личными финансами с примене-
нием цифровых технологий, что отражено 
в определении, предложенном ОЭСР

1
.
 
 

В последующем была разработана более 
комплексная концепция, интерпретирую-
щая цифровую финансовую грамотность 
как интеграцию финансовых знаний, циф-
ровых компетенций и осведомлѐнности о 
возможностях и рисках цифровых финан-
совых услуг, необходимых для принятия 
обоснованных и рациональных финансо-
вых решений в условиях функционирова-
ния цифровой экономики. 

С развитием цифровых финансовых 
экосистем, включающих крупные инте-
грированные платформы, а также актив-
ным внедрением технологий искусствен-
ного интеллекта, больших данных и фин-
тех-инноваций дефиниции ЦФГ стали бо-
лее комплексными. Так, в документах G20 
она определяется как способность без-
опасно и эффективно использовать цифро-
вые финансовые инструменты, а также 
оценивать риски и возможности, возника-
ющие в условиях цифровой экономики

2
.  

В свою очередь, МВФ предлагает ещѐ бо-
лее расширенное понимание, трактуя ЦФГ 
как комплекс знаний, навыков и устано-
вок, позволяющих принимать осознанные 
финансовые решения в цифровой среде, 
включая понимание алгоритмов, принци-
пов обработки данных и регуляторных ас-
пектов функционирования финансовых 
рынков

3
. 

                                                           
1
 Digital finance. OECD. URL: https://www.oecd.org/ 

en/topics/digital-finance.html. 
2
 G20 Policy Guide on Digital Financial Inclusion for 

Youth(2021). URL:  https://www.gpfi.org/publications/ 

g20-policy-guide-digital-financial-inclusion-youth. 
3
 Financial Inclusion and Digital Transformation. 

МВФ. 2023. URL: https://www.imf.org/en/Publicati 

ons/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2023/ 

09/14/Financial-Inclusion-and-Digital-Transformation-

539430. 

Вопросы формирования и оценки 

уровня цифровой финансовой грамотности 

активно рассматриваются как российски-

ми, так и зарубежными учѐными, что обу-

словлено динамичным развитием цифро-

вой экономики и стремительным распро-

странением финансовых технологий. Так, 

Масюк Н.Н. рассматривает цифровую фи-

нансовую грамотность как «способность 

эффективно использовать цифровые финан-

совые инструменты, оценивать риски, свя-

занные с цифровыми активами, и обеспечи-

вать защиту персональных данных» [3].  

В исследовании Жилиной Д.М. ЦФГ опре-

деляется как «комплекс знаний о цифро-

вых финансовых продуктах, навыках их 

практического использования и осознании 

связанных с ними рисков» [2].  

Потрич А.К.Г., Виейра К.М., Кирх Г. 

в международном контексте предлагают 

рассматривать ЦФГ как «способность эф-

фективно использовать цифровые инстру-

менты для бюджетирования, инвестирова-

ния и осуществления платежей, осознавая 

потенциальные угрозы, включая кражу 

личных данных и алгоритмическую пред-

взятость» [7]. Исследователи отмечают 

необходимость развития критического 

мышления при принятии финансовых ре-

шений в условиях цифровой среды.  

В систематическом обзоре Лусарди А., 

Месси Ф.А. цифровая финансовая грамот-

ность трактуется более широко и включает 

«уверенное использование цифровых ин-

струментов для понимания, управления и 

принятия решений, связанных с деньгами, 

знание цифровых финансовых продуктов и 

услуг, наличие необходимых цифровых 

компетенций, а также осведомлѐнность о 

финансовых рисках, возникающих в циф-

ровой среде» [6]. 

Таким образом, в настоящее время 

отсутствует единая общепринятая дефи-

ниция термина «цифровая финансовая 

грамотность», что обусловлено как дина-

мичным развитием финансовых техноло-

гий, так и многоаспектностью самой кате-

гории. Эволюция представлений о ЦФГ 

отражает переход от первоначального по-

нимания еѐ как умения управлять финан-

https://www.imf.org/en/Publicati
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сами с использованием цифровых техно-

логий к более комплексной модели, вклю-

чающей широкий спектр знаний, навыков 

и установок, необходимых для функцио-

нирования в условиях цифровой финансо-

вой экосистемы. С учѐтом стремительного 

внедрения инновационных решений, роста 

количества цифровых сервисов и усложне-

ния регуляторных требований можно про-

гнозировать, что в будущем содержание 

данного понятия будет расширяться и охва-

тывать всѐ более сложные технологические, 

правовые и поведенческие аспекты. 

Учитывая результаты анализа суще-

ствующих подходов и накопленный нами 

опыт исследования данной проблематики, 

предлагается авторская формулировка: 

цифровая финансовая грамотность – это 

совокупность знаний, умений и компетен-

ций, обеспечивающих эффективное, без-

опасное и осознанное управление личны-

ми и корпоративными финансовыми ре-

сурсами посредством использования со-

временных цифровых технологий, вклю-

чая инструменты финансовых технологий 

(финтех), технологии обработки больших 

данных и системы искусственного интел-

лекта. 

Актуальность проблемы заключается 

в том, что используемые в настоящее вре-

мя инструменты оценки преимущественно 

ориентированы на измерение теоретиче-

ских знаний и недостаточно учитывают 

практические навыки, а также поведенче-

ские аспекты взаимодействия пользовате-

лей с цифровыми финансовыми сервиса-

ми. В этой связи цель настоящего исследо-

вания состоит в уточнении определения 

термина «цифровая финансовая грамот-

ность» и разработке авторской методики 

еѐ оценки, основанной на интеграции 

практико-ориентированных тестовых за-

даний и симуляций. Предложенный под-

ход обеспечивает комплексное измерение 

уровня знаний, навыков и установок ре-

спондентов, что позволяет более объек-

тивно оценить готовность пользователей к 

безопасному и эффективному применению 

цифровых финансовых инструментов в 

условиях трансформации финансового 

рынка. 

2. Материалы и методы  

Разработка и апробация методики 

оценки уровня цифровой финансовой гра-

мотности основаны на обобщении теоре-

тических подходов и существующих прак-

тик измерения финансовых и цифровых 

компетенций. В основу исследования лег-

ли концептуальные положения, представ-

ленные в трудах российских и зарубежных 

авторов, а также современные методиче-

ские рекомендации, посвящѐнные вопро-

сам формирования и оценки цифровых 

финансовых навыков. Дополнительно бы-

ло проведено изучение аналитических ма-

териалов и результатов исследований, что 

позволило систематизировать подходы к 

определению и диагностике уровня ЦФГ. 

На основании проведѐнного анализа 

теоретических и методологических осно-

ваний была разработана авторская методи-

ка диагностики ЦФГ, включающая стан-

дартизированный тестовый инструмента-

рий с возможностью региональной адапта-

ции. Методика построена по модульному 

принципу и состоит из пяти взаимосвязан-

ных содержательных блоков: «Основы 

финансовой грамотности», «Сбережения», 

«Инвестирование», «Кредиты и займы» и 

«Цифровые финансы», которые ранжиро-

ваны по сложности.  

В тестовые задания интегрированы 

практические симуляции, моделирующие 

реальные жизненные ситуации. Такой 

подход обеспечивает комплексную диа-

гностику, позволяя оценивать не только 

уровень знаний респондентов, но и их спо-

собность применять полученные компе-

тенции на практике. 

3. Результаты исследования 

Сегодня термин «цифровая финансо-

вая грамотность» включен в образователь-

ные программы многих стран как часть 

стратегии цифровой трансформации эко-

номики. Измерения индексов финансовой 

грамотности и цифровой финансовой гра-

мотности находятся в зоне интересов 

ОЭСР, Национального агентства финансо-

вых исследований (НАФИ), Научно-ис-

следовательского финансового института 

(НИФИ) Минфина России, ВШЭ и других 

организаций. 
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Индекс цифровой финансовой гра-

мотности (ЦФГ) представляет собой коли-

чественный показатель, отражающий уро-

вень знаний, навыков и моделей поведения 

населения в сфере использования цифро-

вых финансовых инструментов и сервисов. 

Его измерение позволяет оценить эффек-

тивность реализуемых образовательных 

программ, выявить пробелы в понимании 

цифровых финансовых услуг и определить 

направления повышения финансовой ин-

клюзии населения. 

В международной практике расчет 

индекса ЦФГ, как правило, осуществляет-

ся в соответствии с методологией, разра-

ботанной ОЭСР, и основывается на оценке 

трѐх взаимосвязанных компонентов. Пер-

вый компонент – цифровые финансовые 

знания – предполагает понимание базовых 

экономических и финансовых концепций. 

Кроме того, данный аспект охватывает 

осведомлѐнность о рисках, связанных с ис-

пользованием цифровых финансовых серви-

сов, включая фишинг, мошенничество и 

угрозы утечки персональных данных. 

Второй компонент – цифровые навы-

ки и установки – отражает способность 

индивида эффективно использовать он-

лайн-банкинг, электронные платѐжные си-

стемы и специализированные финансовые 

приложения, а также умение анализиро-

вать и сравнивать различные финансовые 

предложения, включая кредитные продук-

ты и инвестиционные инструменты. Важ-

ной частью данного аспекта является раз-

витие компетенций в области кибербез-

опасности. 

Третий компонент – цифровое фи-

нансовое поведение – характеризует фак-

тическую вовлечѐнность пользователей в 

цифровую финансовую среду. Он включа-

ет регулярное использование цифровых 

финансовых услуг, ответственное управ-

ление личными финансами, предполагаю-

щее планирование бюджета и формирова-

ние сбережений, а также готовность осва-

ивать новые технологические решения. 

Согласно методологии НАФИ макси-

мальное значение индекса цифровой финан-

совой грамотности составляет 10 баллов. На 

основе полученных значений индекса вы-

деляются три группы населения: с низким 

уровнем цифровой финансовой грамотно-

сти (0–3 балла), средним уровнем (4–

7 баллов) и высоким уровнем (8–10 бал-

лов). В 2024 году индекс цифровой финан-

совой грамотности в России составил 

6,02 балла из 10 возможных, что на 

0,4 балла выше показателя 2022 года. В то 

же время в 2024 году НАФИ предложил 

использовать для оценки уровня цифровой 

финансовой грамотности обновлѐнную 

шкалу по 100-балльной системе, где зна-

чение индекса может варьироваться от 

0 пунктов (полное отсутствие цифровых 

компетенций) до 100 пунктов (максималь-

ное владение цифровыми навыками). Со-

гласно результатам исследования 2024 го-

да развитие цифровой финансовой грамот-

ности населения России демонстрирует 

тенденцию к замедлению: третий год под-

ряд индекс фиксируется на уровне 71 п.п. 

из 100 возможных, что свидетельствует о 

достижении плато в динамике его роста
1
. 

Следует отметить, что в российской 

и зарубежной научной литературе отсут-

ствуют данные по измерению валидности 

и надежности используемых методик 

оценки уровня ЦФГ, поэтому некоторые 

авторы приводят собственные методики 

измерения [5]. 

В настоящем исследовании для оцен-

ки уровня цифровой финансовой грамот-

ности используется алгоритм, разработан-

ный на основе адаптации международной 

методики оценки финансовой грамотно-

сти, предложенной ОЭСР, а также методи-

ческих подходов, применяемых министер-

ством финансов Ростовской области. 

Разработанный тестовый инструмен-

тарий оценки уровня ЦФГ представляет 

собой комплексное средство диагностики, 

построенное по модульному принципу и 

включающее пять взаимосвязанных со-

держательных блоков: «Основы финансо-

вой грамотности», «Сбережения», «Инве-

стирование», «Кредиты и займы» и «Циф-

ровые финансы». Первые четыре блока 

                                                           
1 Аналитический отчет НАФИ, 2024 г. URL: 

https://nafi.ru/analytics/za-2-goda-rossiyane-uluchshili-

svoyu-tsifrovuyu-finansovuyu-gramotnost-no-ostayut 

sya-riski/ (дата обращения: 26.08.2025). 

https://nafi.ru/analytics/za-2-goda-rossiyane-uluchshili-svoyu-tsifrovuyu-finansovuyu-gramotnost-no-ostayut
https://nafi.ru/analytics/za-2-goda-rossiyane-uluchshili-svoyu-tsifrovuyu-finansovuyu-gramotnost-no-ostayut
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направлены на оценку знаний базовых и 

углубленных аспектов управления личны-

ми финансами, охватывая вопросы веде-

ния бюджета, формирования подушки без-

опасности, принципов депозитных опера-

ций, понимания инвестиционных инстру-

ментов, особенностей кредитных продук-

тов, а также правовых и организационных 

аспектов финансового поведения. Вопросы 

в этих блоках носят прикладной характер и 

моделируют реальные жизненные ситуа-

ции, что позволяет не только оценить уро-

вень теоретической подготовки респон-

дента, но и выявить способность приме-

нять полученные знания в повседневной 

практике. Именно на этом этапе – при 

проверке умений применять традиционные 

финансовые знания в условиях цифровых 

сервисов и электронных платформ – про-

исходит переход от классической финан-

совой грамотности к цифровой финансо-

вой грамотности: привычные финансовые 

компетенции дополняются навыками без-

опасного и эффективного использования 

цифровых технологий для решения финан-

совых задач (табл. 1).  

 

Таблица 1. Перечень тестовых вопросов с наибольшим диагностическим значением  

для оценки ЦФГ 

Table 1. The list of test questions with the highest diagnostic value for the assessment of DFLI 
№  

вопроса / 

Question 

No  

Вопрос  

(краткое  содержание) / 

Question (Brief Summary) 

Блок / Section Баллы / 

Score 

Измеряемый аспект ЦФГ / 

Assessed Aspect of Digital  

Financial Literacy 

4 
Действия при звонке «со-

трудника банка» 
Основы ФГ 2 

Кибербезопасность, проти-

водействие социальной ин-

женерии 

7 Лимиты переводов по СБП Основы ФГ 2 
Ориентация в национальной 

платежной инфраструктуре 

9 
Способы получения нало-

гового вычета 
Основы ФГ 2 

Владение цифровыми госус-

лугами 

14 
Расчет будущей стоимости 

с учетом инфляции 
Сбережения 4 

Финансовая математика, 

прогнозирование с помощью 

цифровых инструментов 

17 
Период начисления слож-

ных процентов 
Сбережения 2 

Анализ банковских условий 

онлайн 

21 
Определение волатильно-

сти 
Инвестирование 4 

Интерпретация данных бир-

жевых платформ 

24 
Технологии персонализа-

ции хеджирования 
Инвестирование 2 

Знание технологий финтеха 

и ИИ в управлении рисками 

28 
Инвестирование без бро-

кера 
Инвестирование 2 

Регуляторная грамотность 

цифровых торговых систем 

30 
Выбор более выгодного 

кредита 

Кредиты  

и займы 
3 

Использование онлайн-

калькуляторов 

32 Кредитный скоринг 
Кредиты  

и займы 
3 

Понимание алгоритмов 

цифровой оценки заемщиков 

34 
Интернет-банкинг при ра-

ботающем VPN 

Цифровые  

финансы 
2 Кибербезопасность 

35 Проверка сайта на фишинг 
Цифровые  

финансы 
2 

Выявление мошеннических 

ресурсов 

39 
Принципы функциониро-

вания цифрового рубля 

Цифровые  

финансы 
3 

Понимание функционирова-

ния ЦВЦБ 

40 
Правовой статус крипто-

валюты 

Цифровые 

финансы 
4 

Понимание функционирова-

ния криптовалют в россий-

ском правовом поле   

Источник: составлена авторами.  
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Отдельным содержательным компо-

нентом методики является введенный ав-

торами блок «Цифровые финансы», кото-

рый отражает актуальные тенденции раз-

вития цифровой экономики и финансового 

рынка. Он включает задания, направлен-

ные на проверку знаний о цифровых фи-

нансовых платформах, о мобильном и ин-

тернет-банкинге, цифровых активах, нало-

гообложении цифровых активов, а также 

об основах кибербезопасности. Вопросы 

данного блока дифференцированы по 

уровню сложности: от базовых знаний о 

поставщиках финансовых услуг и реги-

страторах финансовых транзакций до про-

двинутых навыков анализа рисков, про-

верки безопасности онлайн-ресурсов, ис-

пользования VPN и понимания норматив-

но-правовых аспектов функционирования 

цифровой финансовой инфраструктуры. 

Таким образом, цифровой блок интегриру-

ет финансовые и цифровые компетенции, 

обеспечивая комплексную оценку готов-

ности респондента к безопасному и эффек-

тивному использованию цифровых ин-

струментов в финансовой деятельности. 

Система оценивания тестовых зада-

ний построена на принципах дифференци-

ации по сложности: каждому вопросу при-

сваивается вес от двух до четырех баллов, 

определяемый значимостью и уровнем ко-

гнитивной нагрузки. Итоговый результат 

формируется как сумма баллов, набранных 

по всем заданиям, с возможностью выде-

ления промежуточных показателей по 

каждому тематическому блоку. Такая 

структура позволяет не только определить 

общий уровень ЦФГ, но и провести дета-

лизированный анализ сильных и слабых 

сторон респондента. Интерпретация ре-

зультатов осуществляется с опорой на 

международные и национальные подходы, 

что обеспечивает сопоставимость данных. 

По сравнению с традиционными ме-

тодиками предложенный инструментарий 

отличается рядом нововведений. Главным 

из них является включение цифрового 

блока, позволяющего учитывать совре-

менные вызовы цифровизации финансовой 

сферы. Кроме того, тестовые задания со-

держат темы, взятые из практической сфе-

ры, что способствует формированию 

навыков критического анализа и осознан-

ного финансового поведения. Дополни-

тельным преимуществом является поэтап-

ное усложнение заданий в рамках каждого 

блока, что позволяет оценивать не только 

наличие знаний, но и способность к их 

применению в условиях разной степени 

неопределенности. 
Проведѐнная в работе экспертная 

оценка содержания теста, осуществлѐнная 
специалистами из числа профессорско-
преподавательского состава кафедры фи-
нансов РГЭУ (РИНХ), продемонстрирова-
ла высокую степень соответствия разрабо-
танных заданий измеряемому конструкту 
«цифровая финансовая грамотность». По 
мнению ученых и специалистов в области 
финансового образования, предложенные 
вопросы не только позволяют выявлять 
уровень знаний респондентов, но и спо-
собствуют формированию и развитию 
компетенций, необходимых для безопас-
ного, рационального и осознанного пове-
дения в цифровой финансовой среде. Осо-
бое внимание экспертов было уделено 
блоку «Цифровые финансы», который по-
лучил наивысшие оценки благодаря своей 
актуальности и комплексному охвату со-
временных тенденций цифровизации фи-
нансового рынка. Отмечено, что данный 
блок обеспечивает соответствие методики 
современным вызовам финансовой транс-
формации и отвечает стратегическим зада-
чам формирования цифровой финансовой 
грамотности в рамках образовательных 
программ и национальных инициатив по 
развитию цифровой экономики. 

4. Обсуждение и заключение  
Проведѐнное исследование позволи-

ло систематизировать современные подхо-
ды к определению цифровой финансовой 
грамотности и выявить ключевые ограни-
чения существующих методик еѐ оценки. 
На основе анализа теоретических и эмпи-
рических данных предложена авторская 
дефиниция ЦФГ, отражающая интеграцию 
финансовых и цифровых компетенций, не-
обходимых для безопасного и осознанного 
управления личными и корпоративными 
финансами в условиях цифровой транс-
формации экономики. 
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Разработанная методика оценки 

уровня ЦФГ отличается комплексным 

подходом и построена по модульному 

принципу, включающему пять содержа-

тельных блоков. Еѐ особенностью является 

выделение блока «Цифровые финансы», 

который позволяет учитывать современ-

ные технологические вызовы, связанные с 

развитием финтех-индустрии, внедрением 

цифрового рубля, использованием крипто-

валют и повышением рисков киберугроз. 

Применение практических ситуационных 

заданий обеспечивает более точную диа-

гностику цифровых компетенций респон-

дентов и позволяет оценить не только уро-

вень теоретических знаний, но и способ-

ность их практического применения. 

В перспективе планируется проведе-

ние серии эмпирических исследований с 

участием студентов и других целевых 

групп, сравнение полученных результатов 

с данными НАФИ и ОЭСР, а также разра-

ботка индекса ЦФГ для комплексного ана-

лиза уровня цифровых компетенций насе-

ления. Дополнительно предполагается со-

вершенствование тестового инструмента-

рия за счѐт внедрения адаптивных сцена-

риев тестирования, учитывающих уровень 

подготовки респондента, и создание ин-

терактивных симуляторов для отработки 

практических навыков безопасного ис-

пользования цифровых финансовых серви-

сов. Для уверенности в том, что предлага-

емая методика действительно измеряет 

уровень ЦФГ, намечено проведение вали-

дации, включающей статистический ана-

лиз и проверку на репрезентативных вы-

борках, учет региональных особенностей 

будет включен посредством повышения 

весовых коэффициентов вопросов тесто-

вых заданий, актуальных для территории. 

Кроме того, планируется разработка реко-

мендаций для совершенствования образо-

вательных программ, ориентированных на 

интеграцию практических навыков без-

опасного взаимодействия с цифровыми 

финансовыми инструментами. 

Таким образом, представленная ме-

тодика и проведѐнное исследование вносят 

вклад в развитие научных подходов к 

оценке цифровой финансовой грамотности 

и создают основу для дальнейшей разра-

ботки образовательных и методических 

решений, направленных на формирование 

цифровых компетенций населения в усло-

виях трансформации финансовой среды. 
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Аннотация 
Введение. В статье рассматриваются 

теоретические и практические аспекты ис-
пользования технологий искусственного 
интеллекта для оценки финансовых рисков 
в условиях растущей экономической не-
определенности. Актуальность исследова-
ния обусловлена необходимостью повы-
шения точности, оперативности и надеж-
ности оценки рисков в современной фи-
нансовой среде, особенно в свете услож-
нения рыночных процессов и возрастания 
требований к управлению рисками в фи-
нансовых организациях. 

Материалы и методы. В работе 
применены методы сравнительного анали-
за, систематизации подходов к классифи-
кации финансовых рисков, а также обзор 
современных интеллектуальных инстру-
ментов, включая машинное обучение, об-
работку естественного языка (NLP), байе-
совские модели и нейросетевые алгорит-
мы. Основой анализа стали как академиче-
ские исследования, так и практические 
кейсы из международной и российской 
банковской практики. 

Результаты исследования. Уста-
новлено, что интеллектуальные системы 
способны значительно повысить эффек-
тивность управления кредитными, рыноч-
ными, операционными и ликвидными рис-
ками. Выявлены ключевые преимущества 
применения ИИ: высокая точность прогно-
зов, способность к обработке больших 
объемов данных, снижение влияния чело-
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веческого фактора. Вместе с тем зафикси-
рованы и ограничения, включая недоста-
точную интерпретируемость моделей, ре-
гуляторные барьеры, риски смещения и 
технические сложности. 

Обсуждение и заключение. Сделан 
вывод о необходимости взвешенного под-
хода к интеграции искусственного интел-
лекта в систему риск-менеджмента на ос-
нове сочетания человеческой экспертизы и 
алгоритмической обработки данных. По-
лученные результаты могут быть исполь-
зованы в деятельности финансовых инсти-
тутов для повышения устойчивости, адап-
тивности и качества управленческих ре-
шений в условиях нестабильной экономи-
ческой среды. 

Ключевые слова: финансовые риски, 
искусственный интеллект, риск-менедж-
мент, машинное обучение, кредитный 
риск, рыночный риск, операционный риск, 
риск ликвидности, методы оценки риска, 
интеллектуальные системы. 
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Abstract 
Introduction. The article explores 

theoretical and practical aspects of applying 
artificial intelligence (AI) technologies for 
financial risk assessment amid growing 
economic uncertainty. The relevance of the 
research lies in the need to improve the accuracy, 
speed, and reliability of risk evaluation in the 
modern financial environment, particularly in the 
context of increasingly complex market 
conditions and rising demands for risk 
management in financial institutions. 

Materials and Methods. The study 
employs methods of comparative analysis, 
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systematization of approaches to financial risk 
classification, and a review of modern 
intelligent tools, including machine learning, 
natural language processing (NLP), Bayesian 
models, and neural network algorithms. The 
analysis is based on both academic research 
and practical cases from international and 
Russian banking practices. 

Research Results. It is established that 
intelligent systems can significantly enhance 
the effectiveness of managing credit, market, 
operational, and liquidity risks. The key 
advantages of AI implementation are identified, 
including high forecasting accuracy, the ability 
to process large volumes of data, and reduced 
human factor influence. At the same time, 
several limitations are noted, such as model 
interpretability challenges, regulatory barriers, 
bias risks, and technical complexities. 

Discussion and Conclusion. The study 
concludes that a balanced approach is necessary 
for integrating AI into risk management, 
involving a combination of human expertise and 
algorithmic data processing. The obtained results 
can be applied in the activities of financial 
institutions to improve resilience, adaptability, 
and decision-making quality in a volatile 
economic environment. 

Keywords: financial risks, artificial 
intelligence, risk management, machine 
learning, credit risk, market risk, operational 
risk, liquidity risk, risk assessment methods, 
intelligent systems. 
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1. Введение 
Современный российский бизнес 

функционирует в крайне нестабильных 
условиях. Если анализировать историю 
развития отечественного бизнеса начиная 
с 90-х годов ХХ века, то можно отметить, 
что за это время практически не было ни 
одного длительного периода, в рамках ко-
торого бизнес не сталкивался с какими-
либо вызовами. Дефолт 1998 года, миро-
вой финансовый кризис 2008 года, валют-
ный кризис 2014 года, пандемия коронави-
руса 2020–2022 гг., экономические санк-
ции, связанные с проведением специаль-

ной военной операции, – вот лишь непол-
ный перечень потрясений, адаптироваться 
к которым пришлось отечественному биз-
несу. Текущая экономическая ситуация не 
настолько глубока в части негативных по-
следствий для бизнеса, однако крайне не-
предсказуема в плане дальнейшего разви-
тия экономической ситуации. Экономиче-
ские санкции, которые наиболее активно 
начали вводиться в 2022 году, с течением 
времени только усиливаются, и пока никто 
не может с точной уверенностью предска-
зать, будут ли данные санкции когда-
нибудь сняты. В подобных условиях 
крайне возрастают риски, в которых функ-
ционируют отечественные предприятия, в 
том числе риски финансового характера, 
что обусловливает необходимость разра-
ботки соответствующих методов оценки 
данных рисков. 

За последние годы происходит дина-

мичное развитие методических подходов к 

оценке финансовых рисков. Традиционные 

количественные методы активно развива-

ются на основе достижений информацион-

но-коммуникационных технологий. По-

следние годы отмечены бурным развитием 

нового вида методов, в основе которых 

лежит искусственный интеллект. Приме-

нение методов на основе искусственного 

интеллекта позволяет автоматизировать 

многие рутинные операции и значительно 

повысить точность оценки рисков за счет 

анализа больших объемов данных и выяв-

ления сложных, неочевидных закономер-

ностей. За последние годы значительно 

возросло количество различных про-

граммных средств, направленных на ис-

пользование методов искусственного ин-

теллекта (далее – ИИ) в оценке финансо-

вых рисков, и число таких инструментов 

постоянно растет, что свидетельствует о 

значительном спросе на соответствующие 

разработки. В свою очередь, разработка 

данных инструментов должна опираться 

на соответствующие теоретические изыс-

кания, что позволит обеспечить научную 

обоснованность, воспроизводимость и 

адаптивность используемых моделей к 

различным видам рисков и условиям 

внешней среды. В этой связи исследование 

вопросов, связанных с использованием ис-
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кусственного интеллекта в оценке финан-

совых рисков, представляется достаточно 

актуальным и значимым. 

2. Материалы и методы 
Информационную основу статьи со-

ставили результаты исследований различ-
ных ученых, в том числе А.С. Шапкина, 
И.Д. Мамоновой, Т. Коулмана, Дж. Халла, 
М. Миллера и Ф. Гарсии и других, посвя-
щѐнных вопросам классификации рисков и 
применению искусственного интеллекта в 
финансовой аналитике. 

Объектом исследования послужил 
процесс оценки финансовых рисков в фи-
нансовых организациях в условиях внеш-
неэкономической неопределенности и тех-
нологической трансформации. 

Анализ выполнялся с использовани-
ем методов обобщения, сравнительного 
анализа и систематизации существующих 
научных и практических подходов, а также 
на основе кейс-стадий, посвящѐнных 
внедрению инструментов искусственного 
интеллекта в управление кредитными, ры-
ночными, операционными и ликвидными 
рисками. 

3. Результаты исследования 
В настоящее время в научной и прак-

тической литературе отсутствует единое, 
общепринятое определение понятия «фи-
нансовый риск». Различные авторы по-
разному интерпретируют сущность данно-
го явления, опираясь на особенности его 
проявления в конкретных экономических 
условиях, цели исследования, методологи-
ческие ориентиры и прикладные задачи. 
Подходы к определению финансового рис-
ка варьируются от традиционного тракто-
вания риска как вероятности наступления 
финансовых потерь до более современных 
концепций, предполагающих его толкова-
ние в качестве отклонения от ожидаемых 
результатов либо функционального меха-
низма, воздействующего на финансовое 
состояние субъекта хозяйствования. Ряд 
исследователей акцентируют внимание на 
причинно-следственной природе риска и 
его связи с нарушением плановых показа-
телей, другие подчеркивают возможность 
двусторонних (в том числе позитивных) 
отклонений, третьи (особенно в зарубеж-
ной практике) активно применяют стати-
стико-инвестиционный подход. Использу-

ется также метод, закрепленный в между-
народных стандартах, согласно которому 
риск трактуется как результат воздействия 
неопределенности на достижение целей. 
Систематизация имеющихся подходов к 
определению финансового риска пред-
ставлена в таблице 1. 

Представленный обзор свидетель-

ствует о многозначности категории «фи-

нансовый риск» и о большом потенциале 

дальнейших исследований данного кон-

цепта. 

Продолжая теоретико-методологи-

ческий обзор, следует отметить, что столь 

же многозначным, как и определение са-

мого понятия финансового риска, является 

и вопрос классификации методов оценки 

финансовых рисков. Подходы к система-

тизации финансовых рисков в научной ли-

тературе существенно разнятся в зависи-

мости от целей анализа, исследователь-

ской школы, уровня детализации и при-

кладной направленности. Так, А.С. Шап-

кин и И.Д. Мамонова классифицируют ме-

тоды в зависимости от характера исполь-

зуемой информации, выделяя качествен-

ные и количественные методы
1
. В свою 

очередь, Ю.Э. Слепухина классифицирует 

методы оценки финансовых рисков в зави-

симости от степени математической фор-

мализуемости. Используя такой подход, 

автор разделяет методы оценки финансо-

вых рисков на эвристические, стохастиче-

ские и аналитические [3, с. 10]. Зарубеж-

ными исследователями T. Coleman, J. Hull 

и F. Garcia методы оценки финансовых 

рисков разделяются в зависимости от их 

применимости в отношении конкретных 

видов рисков: рыночного, кредитного, 

операционного, риска ликвидности
2,3,4
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Таблица 1. Подходы к определению финансового риска 

Table 1. Approaches to Defining Financial Risk 

Подход / Approach Представители /  

Representatives 

Определение финансового риска /  

Definition of financial risk 

1. Вероятностный /  

Probabilistic 

Афендикова Е.Ю., 

Дунай Д.Д [1, с. 45]; 

Хайтанова М.М.
1
  

Вероятность наступления финансовых 

потерь в условиях неопределенности 

2. Процессный / Process-based Солодов А.К.
2
;  

Слепухина Ю.Э.
3
 

Ситуации, способные повлиять на фор-

мирование и структуру финансовых ре-

сурсов 

3. Угрозовый (упрощенный) / 

Threat (simplified) 

Выгодчикова И.Ю.
4
; 

Мамонова И.Д.
5
 

Опасность возникновения потерь в про-

цессе финансово-хозяйственной дея-

тельности 

4. Спекулятивный / 

Speculative 

Шапкин А.С.
6
;  

Хоминич И.П.
7
 

Возможность как потерь, так и прибыли 

при осуществлении финансовых опера-

ций 

5. Функциональный  

(широкий) / Functional (wide) 

Слепухина Ю.Э.,  

Долгих Ю.А.,  

Марфицына М.С. [3, с. 3]; 

Смирнова Д.С.
8
 

Любой риск, способный повлечь финан-

совые последствия для организации 

6. Инвестиционный / 

Investment 

Coleman Т.
9
;  

Miller М., Garcia F.
10

  

Отклонение фактических результатов от 

ожидаемых показателей доходности 

7. Международный  

(универсальный) / International 

(universal) 

ISO 31000:2018
11

];  

COSO ERM
12

 

Влияние неопределенности на достиже-

ние целей 
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Достаточно большую популярность 

имеет классификация методов оценки рис-

ков в зависимости от характера использу-

емой информации, согласно которой они 

подразделяются на качественные, количе-

ственные и интеллектуальные методы. К 

данному подходу обращаются как россий-

ские, так и зарубежные исследователи. В 

частности, А.С. Шапкин прямо указывает, 

что «методы оценки финансовых рисков 

условно можно разделить на качественные 

и количественные», подчеркивая, что в со-

временной практике они дополняются ин-

теллектуальными методами, основанными 

на автоматизированной обработке данных. 

И.Д. Мамонова также подразделяет мето-

ды оценки финансовых рисков на каче-

ственные и количественные, отмечая, что 

выбор метода зависит от доступности дан-

ных и целей анализа. Косвенным образом 

рассматриваемая классификация поддер-

жана и Ю.Э. Слепухиной. Согласно мне-

нию автора финансовые риски могут быть 

разделены по степени математической 

формализуемости на эвристические (каче-

ственные), стохастические и аналитиче-

ские (количественные), при этом выделяя 

интеллектуальные как отдельный слой на 

стыке моделирования и автоматизирован-

ной аналитики [3, с. 13]. Схожую структу-

ру предлагает T. Coleman, который выде-

ляет traditional risk metrics и modern 

algorithmic techniques. Первые соответ-

ствуют классическим количественным ме-

тодам (например, VaR), вторые – машин-

ному обучению, кластеризации и автома-

тизированной предиктивной аналитике
1
. 

Аналогичной точки зрения придерживает-

ся J. Hull, разграничивая методы на моде-

ли, в основе которых лежит финансовая 

теория, и алгоритмы, базирующиеся на 

data science
2
. 

Рассматривая качественные методы, 

необходимо отметить, что они в первую 
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Guide to Financial Risk. Hoboken. Wiley. 2012. 576 p. 

ISBN 978-1-118-02658-8. 
2
 Hull J. Risk Management and Financial Institutions. 

Hoboken. Wiley. 2018. ISBN 978-1-118-95594-9 

(paper); ISBN 978-1-118-95596-3 (ePDF); ISBN 978-

1-118-95595-6 (ePUB). 

очередь основываются на экспертных 

оценках, анкетировании, SWOT-анализе, 

построении логико-вероятностных схем и 

сценарном моделировании. Такие методы 

применяются на предварительном этапе 

оценки риска, когда отсутствует необхо-

димый массив количественной информа-

ции. А.С. Шапкин указывает, что «экс-

пертные методы позволяют быстро иден-

тифицировать потенциальные угрозы, но 

требуют осторожности при их интерпрета-

ции в силу субъективности»
3
. Похожим 

образом И.Д. Мамонова определяет каче-

ственные методы как базовые «в условиях 

ограниченности данных и применимые в 

малом и среднем бизнесе»
4
. 

В основе количественных методов 

лежат формализованные подходы, осно-

ванные на применении математических и 

статистических моделей. К количествен-

ным методом относятся анализ чувстви-

тельности, сценарный анализ, метод Мон-

те-Карло, Value at Risk (VaR), Expected 

Shortfall (ES), а также расчет финансовых 

коэффициентов. Важное значение имеют 

методы, основанные на применении фи-

нансовых коэффициентов, таких как ко-

эффициент текущей ликвидности, автоно-

мии, покрытия процентов и др. Примене-

ние указанных методов позволяет диагно-

стировать финансовое состояние предпри-

ятия и выявлять потенциальные риски 

банкротства, особенно при использовании 

индексов Альтмана и Спрингейта. 

В последние годы с эволюцией циф-

ровых технологий и ИИ происходит дина-

мичное развитие интеллектуальных мето-

дов оценки финансовых рисков. К ним от-

носятся алгоритмы машинного обучения 

(деревья решений, градиентный бустинг, 

нейронные сети), обработка естественного 

языка (NLP), кластеризация, выявление 

                                                           
3
 Шапкин А.С. Экономические и финансовые 

риски: оценка, управление, портфель инвестиций. 

М.: Дашков и К°, 2023. C. 539. ISBN 978-5-394-

05412-9. 
4
 Мамонова И.Д. Риски возникновения потерь в 

процессе финансово-хозяйственной деятельности // 

Современные научные исследования и инновации. 

2019. № 9. С. 101-106. URL: https://elar.urfu.ru/ 

bitstream/10995/34722/1/978-5-7996-1459-1.pdf (дата 

обращения: 02.05.2025). 

https://elar.urfu.ru/bitstream/10995/34722/1/978-5-7996-1459-1.pdf
https://elar.urfu.ru/bitstream/10995/34722/1/978-5-7996-1459-1.pdf
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аномалий и прогнозирование временных 

рядов. Т. Коулман подчеркивает: «Сочета-

ние статистического моделирования и ал-

горитмов машинного обучения позволяет 

строить адаптивные системы оценки рис-

ка, которые подстраиваются под изменчи-

вые условия рынка»
1
. В отечественной ли-

тературе перспективность интеграции ИИ-

алгоритмов в системы оценки финансовых 

рисков подчеркивается, в частности, 

А.В. Федоровым и Д.Р. Валеевым
2
. 

Современная система оценки финан-

совых рисков представляет собой много-

компонентную структуру, в которой тра-

диционные аналитические методы сочета-

ются с передовыми интеллектуальными 

технологиями. Такое переплетение создает 

условия для формирования гибкой и адап-

тивной архитектуры риск-менеджмента, ко-

торая может функционировать в условиях 

высокой неопределенности, информацион-

ной перегрузки и цифровизации бизнеса. 

По этой причине особое внимание в 

последние годы уделяется вопросам при-

менения технологий ИИ в целях повыше-

ния точности, оперативности и глубины 

оценки финансовых рисков. В целом име-

ющиеся подходы к использованию ИИ в 

риск-менеджменте можно условно разде-

лить на несколько категорий.  

Первая категория включает в себя 

модели машинного обучения (в том числе 

глубокого обучения) для прогнозирования 

вероятности наступления убытков или 

иных нежелательных событий. К ним от-

носятся алгоритмы классификации и ре-

грессии, применяемые для оценки вероят-

ности дефолта заемщика, падения стоимо-

сти актива, наступления операционного 

инцидента и т.д.  

Следующей категорией является не-

прерывное обучение на потоках данных: 

современные финансовые рынки генери-

руют огромные объемы информации 

(биржевые цены, новости, транзакции), и 

методы ИИ позволяют в режиме реального 

                                                           
1
 Coleman T. Quantitative Risk Management: A Practical 

Guide to Financial Risk. Hoboken: Wiley, 2011. 320 p. 
2
 Федоров А.В., Иванова Н.П., Кузнецова Л.М. 

Управление финансовыми рисками предприятия. 

М.: Финансы и статистика, 2020. С. 58-62. 

времени отслеживать изменения и выяв-

лять аномалии.  

В третью категорию входят инстру-

менты, основанные на обработке есте-

ственного языка (NLP), которые помогают 

анализировать неструктурированные дан-

ные, такие как новости, отчеты, заявки 

клиентов, для выявления факторов риска 

(например, негативных новостей о контр-

агенте или компании). Наконец, байесов-

ские и экспертные системы объединяют 

статистический подход с возможностью 

учитывать априорные знания и неопреде-

ленность. Так, байесовские нейросети поз-

воляют интегрировать принципы байесов-

ской статистики в глубокое обучение для 

более обоснованной оценки неопределен-

ности в финансовых моделях. Так, в своих 

исследованиях И.Л. Ярошев отмечает, что 

применение байесовских нейросетей в фи-

нансовых моделях риска дает возможность 

эффективно управлять неопределенностью 

на рынках при недостатке исходных дан-

ных, постоянно обновляя знания модели и 

оценивая вероятность различных сценари-

ев развития событий
3
. 

В целом следует отметить, что со-

временный арсенал ИИ-технологий в риск-

менеджменте включает как алгоритмы 

предиктивной аналитики, так и инстру-

менты детекции аномалий и интеллекту-

альной обработки данных, каждый из ко-

торых находит применение в разных сег-

ментах финансовых рисков. Рассмотрим 

их более подробно. 

Одним из значимых направлений ис-

пользования ИИ для оценки финансовых 

рисков является кредитный риск. Он тра-

диционно оценивается с помощью скорин-

говых карт и статистических моделей 

(например, логистической регрессии). Ис-

пользование ИИ существенно обогащает 

инструментарий кредитного риск-менедж-

мента. Машинное обучение позволяет 

строить модели кредитного скоринга на 

основе множества факторов, выявляя не-

линейные зависимости, неочевидные для 

                                                           
3 Ярошев И.Л. Применение байесовских нейросе-

тей для моделирования рисков на финансовых рын-

ках. Журнал монетарной экономики и менедж-

мента. 2024. № 9. С. 123-129. 
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человеческого глаза. Исследования пока-

зывают, что современные ML-алгоритмы 

(деревья решений, ансамбли, нейросети) 

способны повысить точность прогнозиро-

вания дефолтов по сравнению с традици-

онными моделями. Например, в докладе 

Банка Италии (2022) отмечено, что хотя 

применение AI/ML для скоринга в банков-

ском секторе Италии пока ограничено, но 

пилотные проекты продемонстрировали 

улучшение качества оценки риска: модели 

на основе ИИ совершают меньше ошибок 

по сравнению с классическими скоринго-

выми моделями
1
. 

В настоящее время банки в основном 

используют такие инструменты как вспо-

могательные, конечное слово все равно 

остается за аналитиком. 

Поимо этого значимым аспектом ис-

пользования ИИ является автоматизация 

рутинных процессов от сбора данных до 

первоначальной их оценки, тем самым 

ускоряя кредитный цикл и снижая влияние 

человеческого фактора. В качестве приме-

ра можно привести компанию Upstart 

(США), которая разработала AI-платфор-

му кредитного андеррайтинга. По заявле-

ниям Upstart, ее алгоритмы машинного 

обучения позволили снизить уровень де-

фолтов примерно на 75% при том же пока-

зателе одобрения заявок по сравнению с 

моделями крупных банков
2
. 

Российские банки также в последние 

годы активно используют ИИ для оценки 

кредитных рисков заемщиков. Примером 

является внедрение ML-моделей скоринга 

в крупных банках: Сбербанк, ВТБ и другие 

                                                           
1
 Bonaccorsi di Patti E., Calabresi F., De Varti B., Fed-

erico F., Affinito M., Antolini M., Lorizzo F., Marchetti 

S., Masiani I., Moscatelli M., Privitera F., Rinna G. 

Artificial intelligence in credit scoring: an analysis of 

some experiences in the Italian financial system // 

Questioni di Economia e Finanza (Occasional Papers). 

Banca d’Italia. 2022. № 721. URL: 

https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/qef/2022-

0721/index.html (дата обращения: 05.05.2025). 
2
 Upstart Network, Inc. An internal study comparing 

the Upstart model to that of several large U.S. banks 

found that our model could enable these banks to lower 

loss rates by almost 75% while keeping approval rates 

constant. FDIC. 2021. URL: https://www.fdic.gov/ 

system/files/2024-06/2021-rfi-financial-institutions-ai-

3064-za24-c-032.pdf (дата обращения: 05.05.2025). 

активно экспериментируют с глубокими 

нейронными сетями для оценки платеже-

способности клиентов малого и среднего 

бизнеса, что дает возможность учитывать 

более широкий набор параметров, чем 

стандартный скоринг. В целом ИИ в кре-

дитном риске дает ощутимые преимуще-

ства, такие как повышение точности про-

гнозов дефолтов, расширение доступа к 

кредитованию и автоматизация процесса. 

Вместе с тем необходимо учитывать, что 

регуляторы (например, Европейское бан-

ковское управление, EBA) выдвигают тре-

бования к объяснимости решений скорин-

говых моделей, поэтому банки часто ис-

пользуют ИИ-модели как рекомендатель-

ные, подкрепляя их интерпретируемыми 

метриками. 

Другим направлением использования 

ИИ является оценка рыночных рисков, ко-

торые связаны с возможными убытками от 

неблагоприятных изменений рыночных 

цен (акций, облигаций, валют, сырья и 

т.п.) или параметров (процентных ставок, 

волатильности). Управление рыночным 

риском традиционно опирается на стати-

стические оценки типа VaR и ожидаемого 

короткого fall (Expected Shortfall), модель-

ные предположения о распределениях до-

ходностей, исторические сценарии. Мето-

ды ИИ как улучшают точность оценки 

этих метрик, так и расширяют инструмен-

тарий анализа.  

Глубокое обучение находит активное 

применение в целях прогнозирования ди-

намики цен и волатильности. Так, рекур-

рентные нейронные сети (RNN, LSTM) 

учитывают сложные временные зависимо-

сти и «эффект памяти» финансовых рядов, 

что повышает качество прогнозов экстре-

мальных движений рынка по сравнению с 

линейными моделями. Китайские исследо-

ватели Wang J., Wang S. и др. предложили 

совмещать квантильную регрессию на базе 

RNN и генеративные состязательные сети 

(GAN) для улучшения оценки VaR и ES; 

при тестировании на данных глобальных 

фондовых индексов такая гибридная AI-

модель показала лучшие результаты, чем 

традиционные подходы, точнее оценивая 

хвостовые риски [7]. 
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Некоторые исследования демонстри-

руют, что нейросетевые модели способны 

превосходить по точности классические 

методики (GARCH, EVT и т.п.), особенно 

в условиях сложных, непостоянных режи-

мов рынка [5]. Другим направлением ис-

пользования ИИ для оценки рыночных 

рисков является его применение в генера-

ции стресс-сценариев и моделировании 

экстремальных ситуаций. Методы вроде 

вариационных автокодировщиков и GAN 

могут генерировать синтетические сцена-

рии рыночных шоков исходя из обученных 

распределений, что помогает риск-ме-

неджерам проверять устойчивость порт-

фелей к нестандартным событиям. Подоб-

ный подход уходит от предположения о 

нормальности распределений и дает более 

реалистичные сценарии с учетом нелиней-

ных взаимосвязей между активами. 

Еще одно значимое направление – 

оценка операционных рисков, то есть рис-

ков потерь вследствие сбоев внутренних 

процессов, ошибок персонала, отказов си-

стем или внешних мошеннических дей-

ствий. Характерной чертой операционного 

риска является трудность количественной 

оценки: операционные инциденты редки, 

но могут иметь значительные последствия, 

а данные об исторических потерях ограни-

чены. В рассматриваемой сфере ИИ нахо-

дит свое применение прежде всего в части 

мониторинга и предотвращения операци-

онных событий, где классические методы 

недостаточно эффективны, к примеру для 

обнаружения мошенничества и аномалий. 

Анализ банковских транзакций и действий 

клиентов происходит на основе ML-ал-

горитма для выявления подозрительных 

паттернов: резкое изменение поведения 

клиента, нетипичные переводы, входы в 

систему из необычных локаций и т.п. Со-

временные антифрод-системы строятся на 

основе методов машинного обучения (гра-

диентный бустинг, нейронные сети), обу-

ченных на больших выборках легитимных 

и мошеннических операций. В результате 

достигается очень высокая эффективность 

фильтров. Такие системы активно приме-

няются и отечественными финансово-

кредитными учреждениями. По данным 

Сбербанка, эффективность его антифрод-

системы достигает 99,8% благодаря внедре-

нию передовых технологий ИИ для онлайн-

выявления подозрительных транзакций
1
. 

В рамках оценки операционных рис-

ков ИИ применяется в сфере кибербез-

опасности для того, чтобы анализировать 

параметры платежей, использовать пове-

денческие биометрические данные, геоло-

кацию и иные аспекты с целью заблаго-

временной блокировки мошеннических 

операций.  

ИИ практикуется для анализа тексто-

вых описаний инцидентов и автоматиче-

ской классификации событий операцион-

ного риска. Ученые отмечают возмож-

ность использования алгоритмов машин-

ного обучения (SVM, наивный Байес) для 

автоматической классификации текстовых 

описаний случаев операционных убытков 

по категориям Базель II (внутреннее мо-

шенничество, сбой систем, ошибки персо-

нала и т.д.) [5]. 

В сфере противодействия отмыванию 

денег применяются интеллектуальные си-

стемы, которые оценивают комплекс при-

знаков транзакций и клиентов, выявляя 

подозрительные цепочки переводов луч-

ше, чем жестко запрограммированные 

правила. Так, прототип системы автомати-

ческой идентификации подозрительных 

транзакций, предложенный М.П. Хрести-

ной и соавторами, использует графовую 

модель связей между счетами и алгоритмы 

обучения для классификации операций как 

законных или требующих проверки [15]. 

Активно используются достижения 

ИИ для оценки рисков ликвидности, про-

являемых в неспособности финансовой 

организации своевременно исполнять свои 

платежные обязательства из-за нехватки 

высоколиквидных средств или трудностей 

с привлечением финансирования. В рамках 

управления риском ликвидности осу-

ществляется мониторинг показателей вро-

                                                           
1 Сбербанк России. Эффективность антифрод-

системы достигла 99,8% в 2024 году. ComNews. 

2025. 6 февраля. URL: https://www.comnews.ru/ 

content/237603/2025-02-06/2025-w06/1008/rossiysk 

ie-banki-sberegli-moshennikov-92-trln-rub-klientov 

(дата обращения: 05.05.2025). 
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де коэффициента ликвидности (LCR, 

NSFR), анализ оттока депозитов, стресс-

тестирование сценариев массовых изъятий 

и пр. Применение ИИ в данной области 

пока менее развито, чем в кредитном или 

рыночном рисках, однако имеются пер-

спективные исследования и наработки. 

Прибегают к технологиям машинного обу-

чения для прогнозирования денежных по-

токов и поведения клиентов. Сложные мо-

дели (к примеру, градиентный бустинг) 

могут прогнозировать объемы притока и 

оттока ликвидности с учетом множества 

факторов, включающих в себя сезонность, 

изменение макроэкономических индикато-

ров, поведение отдельных крупных клиен-

тов, новостной фон. Более точное прогно-

зирование исходящих денежных потоков 

позволяет банку заблаговременно привле-

кать ресурсы или продавать активы, избе-

гая кризиса ликвидности. Задействуют ИИ 

для оценки вероятности наступления со-

бытий ликвидного риска. Зарубежные ис-

следователи показали, что искусственные 

нейронные сети в сочетании с генетиче-

скими алгоритмами способны моделиро-

вать общие тренды риска ликвидности и 

выявлять наиболее влиятельные факторы, 

а байесовские сети – оценивать распреде-

ление вероятностей ликвидных стресс-

событий. В их работе ANN и Bayesian 

Network успешно идентифицировали клю-

чевые показатели, от которых зависит риск 

ликвидности, и дали приближенные оцен-

ки вероятности кризиса ликвидности, что 

подтверждает возможность использования 

подобных методов в супервизорных прак-

тиках. Также отмечается, что нейросети 

способны прогнозировать регуляторные 

метрики (LCR) с учетом нелинейной ди-

намики банковского баланса лучше, чем 

стандартные регрессии [6, с. 2526].  

Помимо перечисленных ключевых 

категорий (кредитного, рыночного, опера-

ционного, ликвидности) выделяются и 

другие риски: процентный риск банков-

ского портфеля, валютный риск, страновой 

риск, риск достаточности капитала, репу-

тационный риск и т.д. Методы ИИ находят 

применение и в некоторых из них. Можно 

привести в пример процентный риск, от-

ражающийся в непозиционном банковском 

портфеле. Указанный риск во многом схож 

с рыночным и может анализироваться 

нейросетями для прогнозирования дина-

мики процентных кривых. Валютный риск 

также может снижаться за счет более точ-

ного прогнозирования курсов с помощью 

ML с учетом макропоказателей и новостей 

(некоторые хедж-фонды используют для 

этого глубокие нейронные сети). Более 

трудно формализуемой категорией являет-

ся репутационный риск, однако и здесь 

находят свое применение инструменты 

ИИ. Они помогают мониторить информа-

ционное поле: системы на базе NLP от-

слеживают упоминания банка или компа-

нии в СМИ и соцсетях, оценивают тональ-

ность, выявляют потенциально негативные 

тренды, которые могут ударить по репута-

ции и вызвать отток клиентов или санкции 

регуляторов. В результате руководство ор-

ганизации может заблаговременно подго-

товить комплекс PR-инструментов, нап-

равленных на снижение репутационных 

рисков. Здесь также необходимо упомя-

нуть и комплексный риск, в рамках кото-

рого центральные банки и надзорные ор-

ганы экспериментируют с AI-моделями 

для макропруденциального анализа. Нап-

ример, сети сложных взаимосвязей между 

финансовыми институтами (через кредит-

ные экспозиции, деривативы) анализиру-

ются методами графового анализа и кла-

стеринга для выявления узлов уязвимости, 

чей провал может спровоцировать систем-

ный кризис. ИИ помогает обрабатывать 

огромные объемы данных (биржевые дан-

ные, показатели деятельности банков, но-

вости) и вычленять нестандартные паттер-

ны, предвосхищающие финансовые кризи-

сы. В целом необходимо отметить, что ИИ 

имеет достаточно широкие перспективы в 

деле оценки финансовых рисков, что обу-

словлено определенными преимуществами 

использования ИИ в данной области. 

Преимущества связаны в первую 

очередь с повышением точности и глуби-

ны анализа. AI-модели способны выявлять 

сложные нелинейные связи между факто-

рами риска, которые не видны при исполь-

зовании простых регрессионных подходов. 
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За счет этого прогнозные модели на базе 

ИИ, как правило, лучше разделяют объек-

ты по уровню риска (пример – существен-

ное снижение уровня дефолтов при том же 

уровне одобрения кредитов в модели 

Upstart). Во-вторых, алгоритмы машинно-

го обучения при обработке больших объе-

мов данных и новых типов данных могут 

одновременно учитывать сотни и тысячи 

признаков, в том числе из альтернативных 

источников (текст, изображения, социаль-

ные графы). Все это в конечном итоге зна-

чительно расширяет информационную ба-

зу для принятия решений. В-третьих, вы-

сокая скорость и эффективность моделей 

ИИ, так как автоматизация анализа с по-

мощью ИИ позволяет в режиме реального 

времени рассчитывать метрики риска по 

мере поступления новой информации. Все 

это имеет большое значение для рыночных 

и ликвидных рисков, где промедление в 

реакциях чревато убытками. Быстрое об-

наружение аномалий (скажем, подозри-

тельной транзакции) с помощью ML-сис-

темы дает шанс предотвратить событие 

риска до его развития. Применение авто-

матизации также позволяет снижать тру-

дозатраты, так как задачи, которые раньше 

требовали участия десятков аналитиков 

(например, ревизия тысяч кредитных до-

сье), теперь могут выполняться алгорит-

мом за считанные часы. В-четвертых, бай-

есовские подходы позволяют оценивать 

распределение исходов, а не только точеч-

ный прогноз, что важно для риск-менедж-

мента. К примеру, байесовская нейросеть 

может выдать не просто прогноз убытка, 

но и доверительный интервал, отразив 

степень неопределенности, что связано с 

улучшением управления неопределенно-

стью. 

Кроме того, значимым аргументом в 

деле использования ИИ являются те кон-

курентные преимущества, которые дает 

применение ИИ. Более точная оценка рис-

ков позволяет финансовой организации 

оптимизировать капитал (меньше избы-

точных резервов при том же уровне 

надежности), назначать более справедли-

вые ставки и тарифы клиентам (не пере-

страховываясь из-за неопределенности), 

быстрее выводить новые продукты (благо-

даря автоматизированной оценке рисков 

этих продуктов). В конечном итоге это 

оказывает позитивное воздействие на рен-

табельность и устойчивость компании. 

Вместе с тем, говоря о плюсах, нель-

зя не упомянуть ограничения, которые 

связаны с использованием ИИ.  

Первым и наиболее значимым огра-

ничением является прозрачность и объяс-

нимость моделей. Сложные нейросетевые 

модели зачастую работают как «черный 

ящик». ИИ не всегда предоставляет ясное 

обоснование того, почему того или иного 

клиента отнесли к высокой группе риска. 

В области риска это критично, так как 

необходимо понимать, какие факторы вли-

яют на оценку, тем более что регуляторы 

требуют объяснять решения, касающиеся 

клиентов (например, отказ в кредите дол-

жен быть обоснован). Отсутствие интер-

претации снижает доверие риск-менед-

жеров и регулирующих органов к модели, 

в связи с чем для практического примене-

ния часто приходится использовать упро-

щенные или специально объяснимые мо-

дели либо снабжать сложные алгоритмы 

надстройками для интерпретации (такими 

как LIME, SHAP values и др.), что услож-

няет процесс.  

Другим серьезным недостатком яв-

ляется риск смещения и дискриминации в 

моделях. ИИ-модели учатся на историче-

ских данных, которые могут отражать 

прошлую дискриминационную практику 

или системные ошибки. Без корректировки 

модель может, например, необъективно 

занижать скоринговый балл определенным 

группам населения (по косвенным призна-

кам, связанным с расой или полом), если в 

обучающей выборке у этих групп показа-

тели были хуже по социально-экономи-

ческим причинам. Подобные случаи уже 

получили широкую огласку за рубежом, в 

связи с чем требуется применение методов 

fair AI (этичного ИИ) для устранения biais 

(смещение или предвзятость в данных или 

в алгоритме, которые могут привести к не-

справедливым или необъективным реше-

ниям). Существуют нормативные ограни-

чения: например, в кредитном скоринге 
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ряд факторов (пол, национальность и пр.) 

запрещено использовать, но модель может 

непреднамеренно учесть коррелирующие 

признаки. Поэтому банки вынуждены 

внедрять процедуры проверки моделей на 

отсутствие систематического ущемления 

интересов отдельных категорий клиентов.  

Еще одним вызовом, связанным с 

применением ИИ, является качество дан-

ных. ИИ требователен к объемам и досто-

верности информации. В ряде случаев 

(особенно для оперативного и ликвидного 

риска) статистики недостаточно, так как 

серьезные события редки и модель может 

плохо обобщать, это явление скудности 

данных. Более того, в данных могут со-

держаться ошибки, пропуски, шум, кото-

рые влияют на обучение. В этой связи 

необходима обширная работа по очистке и 

подготовке данных перед внедрением ИИ. 

В российских условиях проблема данных 

стоит остро. Многие заемщики не имеют 

длинной кредитной истории, малый бизнес 

не прозрачен, и алгоритму может не хва-

тить информации для надежных выводов. 

Модельный риск также возрастает с ус-

ложнением моделей. Ошибки в алгоритме, 

переобучение (overfitting) или неверная 

интерпретация результатов могут привести 

к ложному чувству уверенности
1
. Так, если 

модель недооценивает вероятность редко-

го катастрофического события (финансо-

вого кризиса), банк может держать недо-

статочный буфер капитала. Риск-менедж-

мент с ИИ требует выстраивания системы 

валидации моделей: независимые провер-

ки, стресс-тестирование модели на экстре-

мальных сценариях, сравнение с простыми 

бенчмарками, что связано с дополнитель-

ными затратами и усилиями.  

Имеют большое значение также тех-

нические и операционные риски внедрения 

ИИ. Сложные AI-системы требуют соот-

ветствующей инфраструктуры (мощные 

серверы, облачные решения, средства ки-

                                                           
1
 Сбербанк России. Эффективность антифрод-

системы достигла 99,8% в 2024 году. ComNews. 

2025. 6 февраля. URL: https://www.comnews.ru/ 

content/237603/2025-02-06/2025-w06/1008/rossiysk 

ie-banki-sberegli-moshennikov-92-trln-rub-klientov 

(дата обращения: 05.05.2025). 

бербезопасности для защиты моделей и 

данных). Их разработка и сопровождение 

предполагают наличие квалифицирован-

ных специалистов, таких как датасаенти-

сты, инженеры по ML, которых на рынке 

труда недостаточно, к тому же они доро-

гие. Ошибка программного кода может 

привести к сбою оценки рисков. В этой 

связи возникают и новые векторы атаки, 

которые раньше не существовали. С точки 

зрения бизнеса стоимость внедрения ИИ 

может быть высокой, а окупаемость – рас-

тянутой по времени. Не каждое финансо-

вое учреждение готово инвестировать зна-

чительные средства в экспериментальные 

технологии.  

Есть еще целый ряд вызовов, связан-

ных с человеческим фактором, так как 

риск-менеджеры, привыкшие к традици-

онным подходам, могут не доверять ИИ и 

сопротивляться его использованию, пока 

не будут убедительно продемонстрирова-

ны преимущества.  

Наконец, ИИ и сам является источ-

ником системных рисков. Например, мо-

шенники также начали использовать ИИ 

(deepfake-звонки, генерация фишинговых 

писем), что создает новые угрозы, от кото-

рых приходится защищаться. Таким обра-

зом, сам AI порождает метариски – риски, 

связанные с его применением. В целом 

можно сказать, что использование ИИ в 

управлении финансовыми рисками – обо-

юдоострый меч. Преимущества (точность, 

скорость, комплексность анализа) делают 

его незаменимым инструментом в совре-

менных условиях, но ограничения и риски 

(прозрачность, модельные и операционные 

риски) требуют осторожного, взвешенного 

подхода. В этой связи для устранения дан-

ных ограничений необходимо выстраивать 

надежные рамки, связанные с комбинаци-

ей человека и машины, регламентов и ва-

лидации моделей, непрерывного монито-

ринга качества работы алгоритмов и со-

блюдения этических стандартов. Только 

при соблюдении этих условий возможно 

безопасное и эффективное внедрение ИИ в 

практику финансового риск-менеджмента, 

при котором интеллектуальные системы 

будут не заменять человека, а усиливать 
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его аналитические и управленческие воз-

можности. 

4. Обсуждение и заключение 

Итак, можно заключить, что совре-

менное состояние технологий ИИ позволя-

ет качественно преобразить практики фи-

нансового риск-менеджмента. Проведен-

ный анализ показал, что ИИ уже успешно 

применяется для оценки кредитных рисков 

(улучшая скоринговые модели и расширяя 

доступ к кредитам), для управления ры-

ночными рисками (точнее оценивая 

VaR/ES и предвидя рыночные стресс-

сценарии), для снижения операционных 

рисков (обнаруживая мошенничество и 

автоматизируя мониторинг процессов) и 

для прогнозирования риска ликвидности. 

В настоящее время можно констатировать, 

что искусственный интеллект становится 

неотъемлемой частью инструментария фи-

нансового риск-менеджмента. Его грамот-

ное использование способно повысить 

устойчивость финансовых организаций к 

шокам, улучшить качество принимаемых 

решений и эффективность операций. Од-

нако успех зависит от того, насколько 

взвешенно и ответственно участники рын-

ка сумеют интегрировать AI-технологии, 

учитывая не только их потенциал, но и 

ограничения. В сочетании с человеческим 

контролем и экспертизой ИИ открывает 

новую эпоху в управлении финансовыми 

рисками, где превентивный, основанный 

на данных подход позволит более уверен-

но двигаться в условиях неопределенности 

современного финансового мира. 
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Аннотация 

Введение. Исследование посвящено 

институционализации управления стои-

мостью (VBM) в российских компаниях и 

анализу разрыва между процедурным кар-

касом (дивидендные правила, элементы 

корпоративного управления) и стоимост-

ным ядром (целеполагание в терминах 

стоимости и применение метрик 

ROIC/TSR/NPV/IRR). 

Материалы и методы. Эмпириче-

ская база сформирована на основе публич-

ных источников за 2023–2024 гг. (годовые 

отчеты, дивидендные политики, разделы 

для инвесторов) по выборке из 51 компа-

нии четырех сегментов: голубые фишки, 

индекс средней и малой капитализации, 

индекс создания акционерной стоимости и 

крупнейшие непубличные. Оценка прово-

дилась по семи аспектам, таким как стои-

мостное целеполагание, использование 

метрик VBM, программы мотивации на 

основе акций, дивидендная политика, 

риск-менеджмент, ESG-раскрытия и поли-

тика по непрофильным активам. Отсут-

ствие раскрытий рассматривалось как ин-

дикатор слабой институционализации эле-

мента. 

Результаты. Зафиксирована устой-

чивая асимметрия: при широкой представ-

ленности процедурных элементов соб-

ственно стоимостные метрики и их связка 

с целями и стимулами внедрены ограни-
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ченно. Публичные компании, особенно 

голубые фишки и участники индекса со-

здания стоимости,– институционально бо-

лее зрелые, чем эмитенты из индекса сред-

ней и малой капитализации; наименее зре-

лыми остаются крупнейшие непубличные 

компании. Дивидендная дисциплина и 

формализованная политика по непрофиль-

ным активам выступают надежными инди-

каторами более высокого уровня VBM. 

Структура собственности формирует раз-

личающиеся профили: в компаниях с госу-

дарственным участием сильнее формали-

зация правил и портфельной политики, в 

частных чаще встречаются рыночно ори-

ентированные стимулы при менее жестком 

закреплении стоимостных метрик. 

Обсуждение и заключение. Практи-

ческие выводы состоят в переходе от фор-

мальной зрелости к стоимостной механи-

ке: фиксация целей в терминах стоимости, 

обязательность ROIC/TSR/ NPV/IRR в ин-

вестиционных регламентах и постаудите 

проектов, интеграция системы управления 

рисками в ценовую и сценарную модели, 

повышение качества и сопоставимости 

ESG-раскрытий.  

Ключевые слова: управление стоимо-

стью, VBM, акционерная стоимость, кор-

поративное управление, дивидендная по-

литика, ESG, публичные и непубличные 

компании. 
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Introduction. The study examines the 

institutionalization of value-based management 
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the gap between the procedural shell 

(dividend rules, elements of corporate 

governance) and the value core (value-

oriented goal setting and the use of 

ROIC/TSR/NPV/IRR). 

Materials and Methods. The empirical 

base draws on public sources for 2023–2024 

(annual reports, dividend policies, investor-

relations materials) for a sample of 

51 companies in four segments: blue chips, 

small and mid-cap index constituents, the 

shareholder value-creation index, and the 

largest non-public firms. Institutionalization 

was assessed across seven aspects: value-

oriented goal setting, use of VBM metrics, 

company stock-based compensation plans, 

dividend policy, risk management, ESG 

disclosures, and policy on non-core assets. 

Non-disclosure was treated as an indicator of 

weak institutionalization of the respective 

element. 

Results. A persistent asymmetry is 

documented: while procedural elements are 

widespread, value metrics and their linkage to 

goals and incentives are adopted only to a 

limited extent. Public companies, especially 

blue chips and value-creation index members, 

are institutionally more mature than small and 

mid-cap issuers, the least mature remain the 

largest non-public firms. Dividend discipline 

and a formalized policy on non-core assets act 

as reliable indicators of higher VBM maturity. 

Ownership structure shapes distinct profiles: 

state-involved companies exhibit stronger 

formalization of rules and portfolio policy, 

private firms more often employ market-

oriented incentives with less rigid anchoring 

of value metrics. 

Discussion and Conclusion. The 

practical agenda is a shift from formal 

maturity to value mechanics, including 

explicit value-oriented objectives, mandatory 

use of ROIC/TSR/NPV/IRR in investment 

regulations and post-audits of projects, 

integration of the risk-management system 

into cost-of-capital and scenario models, and 

improvement of the quality and comparability 

of ESG disclosures. 

Keywords: value-based management, 

VBM, shareholder value, corporate governance, 

dividend policy, ESG, public companies, non-

public companies. 
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1. Введение 
Управление стоимостью компании 

(Value-Based Management, VBM) на про-
тяжении последних десятилетий закрепи-
лось в качестве одной из ключевых кон-
цепций стратегического и финансового 
менеджмента. Сформировавшись на стыке 
корпоративных финансов, управленческо-
го учета и теории агентских отношений, 
данная концепция ориентирует менедж-
мент на систематическое принятие реше-
ний, направленных на устойчивый рост 
стоимости компании. Классические иссле-
дования [1-3] показали, что применение 
VBM требует институционализации цело-
го комплекса практик: от формализации 
дивидендной политики до внедрения пока-
зателей экономической добавленной стои-
мости (Economic value added – EVA), от 
дисциплинированного управления порт-
фелем активов до интеграции ESG

1
-фак-

торов в стратегию. 
Однако степень распространенности 

VBM в развивающихся экономиках, вклю-
чая Россию, остается крайне неоднородной. 
Ряд исследований подчеркивает, что инсти-
туциональная среда, уровень зрелости кор-
поративного управления, а также преобла-
дающая структура собственности суще-
ственно влияют на то, насколько компании 
адаптируют данные практики [4; 5]. Россий-
ские исследования также подчеркивают, 
что внедрение стоимостного подхода стал-
кивается с институциональными и куль-
турными барьерами: от преобладания бух-
галтерских метрик до слабой увязки сти-
мулов с акционерной стоимостью [6; 7]. 

                                                           
1
 ESG (Environmental, Social, Governance) – 

аббревиатура, которая расшифровывается как 

экологическое, социальное и корпоративное 

управление. Это концепция устойчивого развития 

бизнеса, которая оценивает компании не только по 

финансовым показателям, но и по тому, как они 

влияют на окружающую среду и общество, а также 

по тому, как выстроено их внутреннее управление.  
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Для российских компаний, действующих в 
условиях структурных ограничений и вы-
сокой волатильности внешней среды, во-
просы внедрения элементов VBM приоб-
ретают особую актуальность. 

С точки зрения исследовательской 

задачи российский контекст представляет-

ся уникальным. С одной стороны, круп-

нейшие публичные компании – голубые 

фишки Московской биржи формально ин-

тегрируют ряд институтов, свойственных 

зрелым рынкам капитала: детализирован-

ные дивидендные политики, раскрытия по 

корпоративному управлению и отчеты об 

устойчивом развитии по международным 

стандартам. С другой стороны, значитель-

ный сегмент экономики составляют не-

публичные компании, для которых харак-

терна низкая степень прозрачности и огра-

ниченное использование инструментов 

управления стоимостью. Дополнительный 

интерес представляет промежуточная 

группа – компании индекса малой и сред-

ней капитализации, а также эмитенты ин-

декса создания стоимости, где наблюдает-

ся вариативность подходов и частичное 

внедрение отдельных элементов VBM. 

Несмотря на наличие отдельных ис-

следований по дивидендной политике рос-

сийских компаний и раскрытиям в области 

ESG, комплексные сопоставления различ-

ных групп эмитентов по нескольким клю-

чевым критериям VBM остаются ограни-

ченными. В данной работе восполняется 

этот пробел за счет анализа четырех групп 

компаний по семи аспектам внедрения 

VBM.  

Таким образом, цель настоящего ис-

следования состоит в том, чтобы выявить 

и сопоставить степень институционализа-

ции VBM в разных сегментах российской 

экономики, определить ключевые разрывы 

между публичными и непубличными ком-

паниями, а также обсудить результаты в 

свете международных эмпирических ис-

следований. Решение этой задачи позволя-

ет не только описать современное состоя-

ние управления стоимостью компаний в 

России, но и предложить направления для 

дальнейшего совершенствования корпора-

тивных практик. 

2. Материалы и методы 

Цель исследования – оценить степень 

институционализации управления стоимо-

стью в крупных российских компаниях. 

Анализируемая выборка включает 

четыре группы компаний: 

1) все компании из индекса голубые 

фишки Мосбиржи
1
 (15 компаний); 

2) топ-15 компаний по капитализа-

ции из индекса средней и малой капитали-

зации Мосбиржи
2
; 

3) все компании из индекса Мо-

сбиржи создания стоимости
3
 (6 компаний); 

4) 15 крупнейших российских не-

публичных компаний. Список компаний 

сформирован автором путем исключения 

из рэнкинга крупнейших российских ком-

паний
4
 тех из них, чьи акции обращаются 

на Московской или Санкт-Петербургской 

бирже. 

Подобные методологические рамки 

ранее применялись и в отечественных ра-

ботах, в частности при анализе барьеров 

институционализации VBM в российских 

компаниях [8]. 

Объект исследования: 

- годовые (или интегрированные) от-

четы компаний за 2024 год, размещенные 

на официальных веб-сайтах компаний или 

на сервере раскрытия информации
5
; 

- дивидендные политики, размещен-

ные на официальных веб-сайтах компаний; 

- разделы «Инвесторам и акционе-

рам» и т.п. на официальных веб-сайтах 

компаний. 

Предмет исследования – отражение 

семи аспектов институционализации VBM 

                                                           
1
 Индекс голубых фишек Московской биржи. URL: 

https://www.moex.com/ru/index/MOEXBC/constituents 

(дата обращения: 07.08.2025). 
2
 Индекс средней и малой капитализации. URL: 

https://www.moex.com/ru/index/MOEXBC/constituents 

(дата обращения: 07.08.2025). 
3
 Индекс МосБиржи создания стоимости. URL: 

https://www.moex.com/ru/index/MVBI/constituents 

(дата обращения: 07.08.2025). 
4 Эксперт РА. Крупнейшие компании России по 

объему реализации продукции за 2021 год. URL: 

https://raex-rr.com/largest/RAEX-600/biggest_compan 

ies/2022/ (дата обращения: 08.08.2025). 
5 Интерфакс – Сервер раскрытия информации. URL: 

https://www.e-disclosure.ru/poisk-po-kompaniyam. 

https://raex-rr.com/largest/RAEX-600/biggest_compan
https://www.e-disclosure.ru/poisk-po-kompan
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в годовых отчетах и внутренних докумен-

тах компаний: 

1) стоимостное целеполагание (на-

личие явно сформулированной стратегиче-

ской цели увеличения стоимости компании); 

2) используемые метрики VBM 

(упоминание ROE, ROIC, EBITDA, EVA, 

TSR, CFROI, стоимости для акционеров, 

капитализации и т.п. в источниках инфор-

мации); 

3) наличие программ вознагражде-

ния ключевого персонала на основе акций; 

4) дивидендная политика (наличие 

формализованной дивидендной политики 

как отдельного документа или профильной 

страницы с четко зафиксированными пра-

вилами выплат); 

5) риск-менеджмент (наличие соот-

ветствующих политик и органов управле-

ния, связь KPI с финансовыми целями); 

6) стандарты раскрытия ESG и иной 

нефинансовой отчетности (IFRS S1
1
 и S2

2
, 

GRI
3
, SASB

4
, TNFD

5
 и т.п.); 

7) работа с непрофильными актива-

ми (наличие программ дивестиций, ре-

естров непрофильных активов и т.п.). 

Сбор данных по предмету исследо-

вания произведен на основе ручного кон-

тент-анализа с последующим обобщением.  

                                                           
1 МСФО S1 «Общие требования к раскрытию 

финансовой информации, связанной с устойчивым 

развитием» (IFRS S1. General Requirements for 

Disclosure of Sustainability-related Financial 

Information). URL: https://www.ifrs.org/content/dam/ 

ifrs/publications/pdf-standards-issb/english/2023/issu 

ed/part-a/issb-2023-a-ifrs-s1-general-requirements-for-

disclosure-of-sustainability-related-financial-informat 

ion.pdf?bypass=on. 
2
 МСФО S2 «Раскрытие информации, связанной с 

климатом» (IFRS S2. Climate-related Disclosures). 

URL: https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/publicatio 

ns/pdf-standards-issb/english/2023/issued/part-a/issb-2 

023-a-ifrs-s2-climate-related-disclosures.pdf?bypasss=on. 
3
 GRI (Global Reporting Initiative) – глобальная 

инициатива по отчетности в области устойчивого 

развития. URL: https://www.globalreporting.org/how-

to-use-the-gri-standards/gri-standards-english-language/. 
4
 SASB (Sustainability Accounting Standards Board) - 

Совет по стандартам бухгалтерского учета в 

области устойчивого развития. URL: https://naviga 

tor.sasb.ifrs.org/. 
5
 TNFD (Taskforce on Nature-related Financial 

Disclosures) – Целевая группа по раскрытию 

финансовой информации, связанной с природой. 

URL: https://tnfd.global/standards-alignment/. 

Для интерпретации результатов ис-

следования использовались зарубежные 

публикации по указанным аспектам из 

журналов, индексируемых Scopus. 

Ограничения: 

- для части непубличных компаний 

доступна только ESG-отчетность или фи-

нансовая, что при отсутствии инвестор-

ских разделов на официальных сайтах 

компаний снижает наблюдаемость; 

- EVA/CFROI/TSR редко раскрыва-

ются в явном виде, их отсутствие в пуб-

личных документах не доказывает их не-

использование во внутреннем контуре. 

3. Результаты 

Результаты оценки анализируемой 

выборки компаний по 7 аспектам VBM 

представлены в виде тепловой карты, где 

более темный цвет означает большую раз-

витость аспекта по сравнению с другими 

компаниями выборки (табл. 1). 

В случаях когда компания не раскры-

вала отчетность либо информация отсут-

ствовала, соответствующие графы в таблице 

1 помечены прочерком, что само по себе яв-

ляется результатом исследования, отража-

ющим уровень закрытости бизнеса. 

Анализ данных, использованных при 

подготовке таблицы 1, позволяет выделить 

следующие ключевые наблюдения.  

1. Ядро VBM внедрено фрагментарно 

при доминировании процедурного каркаса. 

В совокупности по 51 компании фиксиру-

ется устойчивая асимметрия: формальные 

элементы (наличие системы управления 

рисками, нефинансовой отчетности или 

ESG, дивидендной политики) охватывают 

большинство выборки, тогда как соб-

ственно стоимостное ядро VBM – поста-

новка стратегической цели в терминах 

экономической ценности и рыночной сто-

имости и регулярное использование ROIC, 

TSR, NPV, IRR – остается уделом мень-

шинства. Показательный факт: число ком-

паний, где цель «повышение стоимости» 

сочетается одновременно с наличием яд-

ровых метрик и долгосрочного акционер-

ного компонента в вознаграждении руко-

водства, – единицы. Это отражает систем-

ный разрыв между риторикой стоимости и 

управленческой механикой ее достижения. 

https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/publicatio
https://naviga/
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Таблица 1. Степень институционализации VBM в крупнейших российских компаниях 

Table 1. The level of VBM institutionalization in the largest Russian companies 

Компания / 

Company 

Тип собственика / 

Type of company 

owner* 

Аспект VBM / VBM aspects** Степень внедре-

ния VBM / VBM 

implementation***, 

% 
1 2 3 4 5 6 7 

Индекс голубых фишек / Blue chip index 

Газпром  Государственная               100 

Новатэк  Частная     –         86 

Лукойл  Частная             – 81 

TCS Group Частная     –       – 67 

Полюс  Частная     –       – 67 

Магнит  Частная     –       – 62 

МТС  Частная   –         – 62 

Татнефть  Частная     –       – 62 

Норникель  Частная –           – 62 

Яндекс  Частная       –     – 57 

ФосАгро  Частная –   –       – 52 

Роснефть  Частная     –       – 52 

Сбербанк  Государственная –   –       – 48 

Сургутнефтегаз  Частная – – – –     – 19 

Полиметалл  Частная – – – –     – 10 

Индекс средней и малой капитализации / Mid and small cap index 

Ростелеком  Государственная     –         81 

Аэрофлот  Государственная     –         76 

Россети  Государственная     –         76 

Совкомфлот  Государственная     –         67 

HeadHunter Частная             – 62 

АФК Система  Частная     –       – 62 

РусАгро  Частная             – 62 

РусГидро  Государственная –   –         62 

МКБ  Частная –   –         52 

ЮГК  Частная     –       – 52 

ТМК  Частная     –     – – 48 

Лента  Частная –     –     – 43 

Банк Санкт-
Петербург  

Частная –   –       – 
38 

FESCO (ДВМП)  Государственная –   – –     – 33 

Распадская  Частная – – – –     – 19 

Индекс создания стоимости / Shareholder value creation index 

МТС Банк  Частная             – 81 

Европлан  Частная             – 71 

Московская биржа  Частная             – 71 

Промомед  Частная             – 67 

En+ Group Частная     –       – 62 
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Компания / 

Company 

Тип собственика / 

Type of company 

owner* 

Аспект VBM / VBM aspects** Степень внедре-

ния VBM / VBM 

implementation***, 

% 
1 2 3 4 5 6 7 

ЭсЭфАй  Частная     –       – 52 

Крупнейшие непубличные компании / Largest non-public companies 

Евраз  Частная     –       – 62 

РЖД  Государственная –   –         62 

Рольф  Частная     –       – 57 

ЕвроХим  Частная   – – –       48 

Металлоинвест  Частная –   – –     – 38 

ОХК Уралхим  Частная – – – –     – 29 

Т Плюс  Частная –   – –     – 29 

Леруа Мерлен  

Восток  
Частная – – – –     – 24 

СОГАЗ  Частная – – – –     – 24 

Ямал СПГ  Частная – – – –     – 19 

Мосэнергосбыт  Частная – – – – –   – 5 

DNS  Частная – – – – – – – 0 

Мегаполис  Частная – – – – – – – 0 

Ростех  Государственная – – – – – – – 0 

СУЭК  Частная – – – – – – – 0 

Источник: составлена автором. 

Примечание:  

* – доля прямого или косвенного участия государства в акционерном капитале компа-

нии более 50%. 

** – использована нумерация аспектов VBM, идентичная нумерации в разделе «Мето-

дология». 

*** – экспертная оценка автора на основе присвоения от 0 до 3 баллов по каждому из 7 

аспектов внедрения VBM (максимум в 21 балл соответствует 100%-й оценке). 

 

2. Дивидендная дисциплина – со-

держательный маркер зрелости. Связь 

размеров и жесткости дивидендного ко-

ридора с другими элементами VBM про-

слеживается четко: где публично закреп-

лен верхний коридор выплат (особенно ≥ 

50–75% прибыли либо эквивалентная 

привязка к свободному денежному пото-

ку), там заметно выше вероятность уви-

деть формализованную цель «повышение 

стоимости», присутствие хотя бы одной 

из ядровых метрик и институциализиро-

ванную политику по непрофильным ак-

тивам. Напротив, при отсутствии диапа-

зона выплат профиль VBM обычно «тон-

кий», а измерение эффективности опира-

ется на бухгалтерские и операционные 

индикаторы. 

3. Публичность повышает видимость 

практик, но не гарантирует стоимостной 

глубины. Крупные публичные эмитенты 

опережают по охвату целей, по полноте 

раскрытий, по управлению рисками, по 

раскрытию ESG и по наличию формализо-

ванных дивидендных правил. Однако даже 

в витринных индексах доля компаний, ре-

ально использующих ROIC/TSR/NPV/IRR 

в управлении и увязывающих их с мотива-

цией, остается умеренной. Следовательно, 

«первый этаж» (раскрытия и процедуры) 

построен, а «второй» – стоимостная инте-

грация в бюджетирование, инвестиционные 

регламенты и систему вознаграждения – 

еще формируется. 

4. Два институциональных профиля 

по собственности и их узкие места. Для 
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компаний с преобладающим государ-

ственным участием характерны: формали-

зованные дивидендные коридоры, регу-

лярное упоминание расширенного набора 

метрик, наличие политики по непрофиль-

ным активам, при этом доля акционерных 

элементов в вознаграждении топ-менедж-

мента невысока. В частном секторе, 

наоборот: рыночно ориентированные сти-

мулы встречаются чаще, а ядро VBM 

(ROIC/TSR/NPV/IRR) фиксируется замет-

но реже. Оба профиля недоинтегрированы: 

государственным компаниям обычно не 

хватает гибких долгосрочных стимулов, а 

частным – строгой стоимостной базы в 

KPI и инвестиционных правилах. 

5. Лидеры и аутсайдеры как границы 

спектра. Условная группа лидеров по сте-

пени институционализации VBM (Газ-

пром, Новатэк, Лукойл, Ростелеком, 

Аэрофлот, Россети, МТС Банк, Европлан, 

Московская биржа) чаще демонстрирует 

либо согласованность контуров (цели – 

метрики – долгосрочная акционерная мо-

тивация), либо дисциплину периметра (по-

литика по непрофильным активам и 

«жесткие» дивиденды), либо комбинацию 

обоих факторов. Тогда как у группы аут-

сайдеров (Сургутнефтегаз, Полиметалл, 

FESCO, Распадская, DNS, Мегаполис, Ро-

стех, СУЭК) отмечается минимальная 

публичная институционализация VBM – 

от отсутствия стоимостного целеполагания 

и слабых дивидендных правил до преобла-

дания бухгалтерских метрик и отсутствия 

акционерных элементов в вознаграждении. 

4. Обсуждение 

Выявленные результаты позволяют 

провести дискуссию по нескольким основ-

ным направлениям. 

1. Дивиденды как внешний регулятор 

стоимостной дисциплины. 

Механизм связи прямолинеен: пуб-

лично взятый на себя жесткий коридор 

выплат заставляет менеджмент калибро-

вать инвестиционный портфель под устой-

чивый денежный поток после учета стои-

мости капитала. Это встраивает в управ-

ленческую рутину ROIC/NPV/IRR, повы-

шает вероятность постаудита проектов и 

делает политику по непрофильным акти-

вам не ситуативной, а регулярной. В вы-

борке именно такие связки встречаются у 

части лидеров; там, где дивиденды оста-

ются «мягкими» или декларативными, 

редки и ядровые VBM-метрики, и порт-

фельная дисциплина. Эти наблюдения со-

гласуются с результатами зарубежных ис-

следований: дивиденды служат инстру-

ментом снижения агентских издержек и 

сигнализации качества потоков [9]. В тер-

минах агентской теории дивиденды можно 

рассматривать как инструмент ограниче-

ния перераспределения свободных денеж-

ных потоков менеджментом в их соб-

ственных интересах [10; 11]. Жесткая ди-

видендная дисциплина снижает агентские 

издержки, дисциплинирует инвестицион-

ные решения и усиливает доверие инве-

сторов. Российские исследования под-

тверждают, что именно дивидендная поли-

тика выступает ключевым каналом «при-

земления» стоимостно ориентированных 

практик в управленческую среду [6]. В 

развивающихся экономиках эффектив-

ность дивидендной политики связана с ка-

чеством корпоративного управления и ин-

ституциональной среды [4]. Там, где пре-

обладает государственный контроль, вы-

платы зависят от директив, а не от логики 

VBM. Кроме того, ESG-практики могут 

усиливать устойчивость выплат: компании 

с более высокими ESG-показателями чаще 

сохраняют стабильные дивиденды [12]. 

Практический вывод: для компаний, 

уже имеющих дивидендную политику, 

усовершенствование методологии (при-

вязка к свободному денежному потоку, 

явные пороги, четкие условия корректи-

ровки) будет работать как ускоритель пе-

рехода к стоимостной логике. 

2. Портфельная политика: где VBM 

превращается в стоимость. 

Формальная политика по непрофиль-

ным активам (критерии ROIC − WACC, 

NPV, IRR, триггеры, сроки и процедуры 

постаудита) – основной канал «материали-

зации» VBM: через нее высвобождается 

капитал, поддерживается дивидендный ко-

ридор, растет прозрачность фокуса. Наи-

более естественна такая архитектура у ка-

питалоемких сетевых бизнесов (Ростеле-
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ком, Россети) и у компаний с крупным ин-

фраструктурным контуром. Международ-

ные данные подтверждают, что целевые 

дивестиции сопровождаются положитель-

ной рыночной реакцией и повышают ак-

ционерную стоимость [13]. Особенно вы-

ражен эффект, если продажи активов ини-

циированы активистами и связаны со стра-

тегической фокусировкой [14]. Кроме то-

го, применение VBM-метрик в сделках 

усиливает этот эффект [15]. 

Рекомендация: задать единые крите-

рии для всего портфеля (в т.ч. для сов-

местных и иностранных активов), порого-

вую доходность и процедуры проверки 

допущений; включить распоряжение не-

профильными активами в годовой управ-

ленческий цикл наравне с бюджетом и 

стратегией. 

3. Масштаб, публичность и «второй 

барьер» VBM. 

Публичность и крупный масштаб 

подталкивают компании к «первому эта-

жу» – показателям раскрытий, управлению 

рисками ESG-раскрытий, дивидендной по-

литике. Но для перехода на «второй этаж» – 

интеграции ROIC/TSR/NPV/IRR в инве-

стиционные регламенты, бюджетирование 

и мотивацию – нужны иные усилия: пере-

стройка KPI-карт, корректное распределение 

рисков в целевых значениях, независимый 

постаудит проектов и отказ от «метрик-

заменителей» (EBITDA, ROE и т.п.) как до-

минирующих. С точки зрения теории сиг-

налов [16] публичные VBM-метрики и 

формализованные регламенты выступают 

как сигналы для внешних инвесторов о ка-

честве корпоративных процессов и надеж-

ности стратегии. Их отсутствие снижает 

воспринимаемую ценность компаний, осо-

бенно в условиях высокой волатильности 

рынков. В современных исследованиях 

подчеркивается, что внедрение VBM тре-

бует зрелых управленческих процессов и 

сильных институтов [17; 18]. В компаниях 

с низкой зрелостью ограничиваются бух-

галтерскими метриками. TSR как универ-

сальная метрика подвергается критике за 

чувствительность к волатильности [19]. 

Новые исследования также подчеркивают 

необходимость сопоставления VBM-пока-

зателей с доходностью акционеров для по-

вышения доверия [20]. 

Отсюда технологическая рекоменда-

ция: перейти от статических показателей к 

карте причинно-следственных связей 

(драйверы ROIC, рост/маржа/оборот капи-

тала, стоимость капитала) и закрепить ее в 

инвестиционном регламенте. 

4. Риск-контур – необходимое условие, 

но ценность появляется при интеграции. 

Широкий охват систем управления 

рисками – сильная сторона выборки, но 

стоимостной эффект проявляется лишь ко-

гда риск-модуль интегрирован в инвести-

ционные решения и KPI (цена капитала, 

стресс-тесты и «красные флаги» для 

NPV/IRR, лимиты концентрации). Иначе 

управление рисками становится формаль-

ным комплаенсом. В логике институцио-

нальной теории различия в профилях ком-

паний можно объяснить давлением раз-

личных институциональных логик. У гос-

ударственных компаний доминирует регу-

лятивная логика (директивные установки, 

контроль над рисками), тогда как для 

частных фирм ключевым стимулом слу-

жит рыночное давление и требования ин-

весторов [21; 22]. Литература подтвержда-

ет, что зрелая система управления рисками 

компании положительно влияет на ее сто-

имость [23; 24]. Особенно это заметно в 

финансовом секторе [25]. Вместе с тем в 

развивающихся странах эффект от управ-

ления рисками компании зависит от каче-

ства институтов [5]. 

Практически это означает необходи-

мость сквозных сценариев (макроэконо-

мические параметры, ставки, тарифы/цены 

сырья) и единой ставки капитала (или 

набора ставок) в инвестиционных моделях 

подразделений с прозрачными правилами 

аллокации по рисковым факторам. 

5. ESG и стоимость капитала: ключе-

вое – качество раскрытий. 

ESG есть у большинства компаний 

выборки, но конверсия в стоимость капи-

тала зависит от полноты, сопоставимости 

и верифицируемости раскрытий, а также 

от их связи с целями стоимости и с диви-

дендной дисциплиной. Зарубежные иссле-

дования подтверждают, что связь ESG и 



 

 

52  Финансовые исследования Том 26, № 3, 2025 

финансовых результатов чаще положи-

тельная [26]. Новые работы показывают, 

что качество ESG-раскрытий снижает сто-

имость капитала [27; 28], а полнота и со-

поставимость раскрытий определяют эф-

фект [29]. В российском контексте именно 

голубые фишки и компании из индекса со-

здания стоимости демонстрируют наи-

большую близость к этим результатам. 

Рекомендация: привести ESG-рас-

крытия в соответствие с международными 

шаблонами для обеспечения сопоставимо-

сти (методики, периметр, единицы изме-

рения), а также явно связать существенные 

ESG-риски с ценой капитала и допусками 

в инвестиционных моделях. 

6. Публичные/непубличные, государ-

ственные/частные: институциональные про-

фили и причины отставания. 

Непубличные гиганты (DNS, Мега-

полис, Ростех, СУЭК) закономерно закры-

ты: высокая концентрация собственности, 

незначимая роль внешних миноритариев, 

чувствительность информации и регуля-

тивные факторы. Их недоинституционали-

зированность – прежде всего следствие 

низкой потребности в рыночной коммуни-

кации. Публичные аутсайдеры (Сургутнеф-

тегаз, Полиметалл, FESCO, Распадская) – 

иной случай: историческая инерция бухгал-

терских метрик, слабо формализованные 

дивидендные правила, минимальная увязка 

мотивации с созданием стоимости. 

В разрезе собственности проявляют-

ся два устойчивых профиля институциона-

лизации. У компаний с государственным 

участием, как правило, выше степень фор-

мализации дивидендных правил и порт-

фельной политики, шире регламентирова-

ны контуры управления рисками, при этом 

акционерные элементы вознаграждения 

применяются ограниченно. У частных 

компаний чаще встречается рыночно ори-

ентированная мотивация и большая гиб-

кость KPI, тогда как стоимостные метрики 

и критерии отбора инвестиционных проек-

тов закреплены слабее. С позиций ресурс-

но ориентированного подхода [30] выяв-

ленные расхождения можно трактовать как 

различие в использовании динамических 

способностей: государственные компании 

формализуют процессы, но слабее транс-

формируют их в акционерную мотивацию; 

частные компании чаще используют гиб-

кие стимулы, но не закрепляют строгие 

метрики стоимости. В обоих случаях не-

сбалансированность контуров VBM огра-

ничивает глубину практик. Эти результаты 

согласуются с выводами, сделанными в 

исследованиях российских промышленных 

компаний, где также выявлены различия в 

профилях институционализации в зависи-

мости от структуры собственности и уров-

ня публичности [31]. 

Здесь ключ к прогрессу – реконфигу-

рация KPI и инвестиционного цикла, а не 

наращивание раскрытий. Таким образом, 

выявленная закономерность подтверждает 

зависимость институционализации VBM 

от публичности эмитента и уровня рыноч-

ного давления, что согласуется с исследо-

ваниями по развивающимся рынкам [4]. 

В более раннем исследовании автора 

[32] было показано, что лишь немногие 

российские компании внедряли целостную 

систему VBM, тогда как большинство 

ограничивалось отдельными элементами 

или не применяло подход вовсе. Настоя-

щее исследование фиксирует ту же асим-

метрию, но за 7 лет отмечается рост раз-

рыва: публичные эмитенты за этот период 

продвинулись в раскрытиях и формализа-

ции дивидендной политики, тогда как не-

публичные компании стали еще более за-

крытыми. Возможными причинами могут 

быть, с одной стороны, рост регуляторной 

нагрузки и требований к публичным ком-

паниям, с другой – повышенная чувстви-

тельность непубличного сектора к санкци-

онным и конкурентным рискам. 

Обобщая результаты обсуждения, 

можно сформулировать следующие реко-

мендации по повышению недоиспользо-

ванного потенциала VBM российскими 

компаниями: 

- перевод измерения в язык стоимо-

сти. Закрепить ROIC/EVA/CFROI и TSR в 

KPI-карте; для инвестиционных решений 

повсеместно требовать NPV/IRR на базе 

согласованной цены капитала и единого 

набора сценариев; формально запустить 

постаудит крупных проектов через 12–
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24 месяца. Расширение набора метрик сто-

имости повысит сопоставимость россий-

ских данных с международными исследо-

ваниями [19]; 

- сцепка «цели – метрики – возна-

граждение». Внедрить долгосрочные ак-

ционерные элементы вознаграждения, 

привязанные к ROIC/TSR/NPV (с поправ-

ками на риск и цикличность), для компа-

ний с госучастием применять функцио-

нальные аналоги (условно-акционерные 

формулы, «суррогаты стоимости»), совме-

стимые с правовым статусом; 

- дивиденды и портфельная дисци-

плина как единый контур. Закрепить кори-

дор выплат (предпочтительно на базе 

FCF), критерии для непрофильных активов 

и план дивестиций/выделений на трехлет-

нем горизонте, привязать годовую «порт-

фельную сессию» к бюджетному циклу; 

- интеграция управления рисками в 

инвестиционные решения. Задать единые 

правила переноса риск-сценариев в NPV/ 

IRR/ROIC (макроэкономические парамет-

ры, тарифы, цены сырья, санкционные 

риски), стандартизовать ставку капитала и 

документировать различия по бизнес-

линиям; 

- качество и сопоставимость раскры-

тий. Гармонизировать ESG-раскрытия и 

VBM-разделы отчетности (методологии, 

периметр, единицы) с международными 

стандартами, явно связывать ESG-факторы 

с WACC и допусками в инвестиционных 

моделях. Это уменьшит стоимость капита-

ла и повысит доверие инвесторов; 

- дорожная карта внедрения: 

1) быстрая фаза (0–6 мес.): утвер-

ждение целевой карты драйверов стоимо-

сти; единые ставки капитала и сценарии; 

пилотный постаудит; обновление диви-

дендной политики; 

2) системная фаза (6–18 мес.): ре-

конфигурация KPI под ROIC/TSR/EVA; 

запуск долгосрочных планов вознагражде-

ния; формализация политики по непро-

фильным активам; унификация шаблонов 

инвестиционных моделей; 

3) закрепление (18+ мес.): регуляр-

ные «портфельные сессии», публичная от-

четность о прогрессе по драйверам стои-

мости, сверка VBM-показателей с факти-

ческой доходностью акционеров. 

5. Заключение 

Проведенное исследование показало, 

что институционализация управления сто-

имостью в российской практике сегменти-

рована и неоднородна. При высокой рас-

пространенности процедурного каркаса 

(дивидендные политики, контуры риск-

менеджмента и корпоративного управле-

ния, нефинансовые отчеты) стоимостное 

ядро VBM – целеполагание в терминах 

стоимости и применение метрик (ROIC, 

TSR, NPV, IRR и др.) – внедрено суще-

ственно реже. Сквозная связка «цель – 

метрики – долгосрочная мотивация с ак-

ционерной компонентой» встречается то-

чечно, что фиксирует разрыв между де-

кларациями и механизмами. 

Сравнение четырех групп выявило 

стойкие различия: публичные эмитенты – 

прежде всего голубые фишки и индекс со-

здания стоимости – ближе к лучшим прак-

тикам формализации, чем компании из ин-

декса средней и малой капитализации; 

наименее зрелыми являются крупнейшие 

непубличные (низкие требования к рас-

крытию, слабое рыночное давление). У 

госкомпаний выше формализация диви-

дендов и политики по непрофильным ак-

тивам, но реже используются акционерные 

стимулы; у частных – наоборот. В обоих 

случаях архитектура VBM остается несба-

лансированной. 

Необходимые практические импли-

кации для перехода от формальной зрело-

сти к стоимостной механике: фиксация це-

лей в терминах стоимости и карты драйве-

ров (рост, маржа, оборот и стоимость ка-

питала), обязательность ROIC/TSR/NPV/ 

IRR при отборе и постаудите проектов; 

институционализация политики по непро-

фильным активам в связке с бюджетным 

циклом и дивидендами (ROIC – WACC, 

NPV, IRR, триггеры выхода, проверка до-

пущений); сцепка целей и метрик с возна-

граждением на основе акций (для государ-

ственных компаний – функциональные 

аналоги на основе «суррогатов» стоимо-

сти); встраивание элементов системы уп-

равления рисками в инвестиционные ре-
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шения (ставки капитала, сценарии, стресс-

тесты, «красные флаги»); повышение ка-

чества и сопоставимости ESG-раскрытий. 

Ограничения исследования связаны с 

доступностью и сопоставимостью раскры-

тий и институциональными различиями 

групп; оценка распространенности VBM в 

исследовании, вероятно, консервативна. 

Вместе с тем многоаспектная оценка и 

сравнение по четырем сегментам компа-

ний поддерживают ключевые выводы. В 

целом потенциал VBM в российских ком-

паниях значителен, но недоиспользован. 
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Аннотация 

Введение. В настоящее время актуа-

лизируются задачи анализа ключевых фак-

торов, определяющих функциональное и 

инновационное развитие строительного 

комплекса на южнороссийских террито-

риях, а также идентификации основных 

вызовов, обусловленных спецификой со-

циально-экономического развития ЮФО 

и СКФО. Гипотезой исследования высту-

пает суждение о том, что развитие строи-

тельной отрасли в регионах южной Рос-

сии, основанное на инновациях, ESG-

интеграции и диджитализации, способ-

ствует устойчивому экономическому ро-

сту и повышению инвестиционной при-

влекательности региона. 

Материалы и методы. В исследова-

нии использован комплексный подход, 

включающий компаративный анализ ре-

гиональных особенностей развития стро-

ительного комплекса в разных южнорос-

сийских регионах, осуществлена система-

тизация факторов и предпосылок устой-

чивого развития строительной отрасли, а 

также для исследования теоретико-мето-

дических вопросов развития отрасли при-

менены элементы теории технологиче-

ских укладов и инвестиционных циклов в 
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преломлении к социально-экономическим 

процессам на уровне региональной эконо-

мики.  

Результаты исследования. В ре-

зультате исследования определены ключе-

вые стратегические приоритеты, среди ко-

торых – развитие инновационной инфра-

структуры; реализация концепции устой-

чивого развития через использование 

предприятиями отрасли наилучших до-

ступных технологий и внедрение элемен-

тов экономики замкнутого цикла; им-

портозамещение строительных материа-

лов, повышение инвестиционной привле-

кательности и совершенствование меха-

низмов государственного регулирования и 

поддержки отрасли с учетом особенностей 

ее развития в каждом из анализируемых 

регионов.  

Обсуждение и заключение. Ряд экс-

пертов подчеркивает важность ESG-

подходов как ключевых факторов устой-

чивого развития отрасли и повышения еѐ 

конкурентоспособности, другие же отме-

чают, что макроэкономическая неста-

бильность создает значительные барьеры 

для развития, требуя усиления государ-

ственной поддержки и выработки новых 

стратегий протекционистского характера, 

третьи указывают на необходимость при-

оритетного развития цифровизации и пе-

рехода на замкнутые циклы экономики в 

строительстве, что обусловливает проти-

воречивость видения траекторий даль-

нейшего развития отрасли профессио-

нальным сообществом. Кроме того, реги-

ональная специфика Юга России требует 

индивидуального подхода к реализации 

стратегий развития отрасли. 

Ключевые слова: строительная от-

расль, региональная экономика, драйверы 

экономического роста региона. 
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Abstract 

Introduction. Currently, the tasks of 

analyzing the key factors determining the 

functional and innovative development of the 

construction complex in the southern Russian 

territories are being updated, as well as 

identifying the main challenges caused by the 

specifics of the socio-economic development 

of the Southern Federal District and the North 

Caucasus Federal District. The hypothesis of 

the study is that the development of the 

construction industry in the regions of 

Southern Russia, based on innovation, ESG 

integration and digitalization, contributes to 

sustainable economic growth and increased 

investment attractiveness of the region.  

Materials and Methods. The study 

uses an integrated approach that includes a 

comparative analysis of the regional features 

of the development of the construction 

complex in different southern Russian 

regions, systematizes the factors and 

prerequisites for the sustainable development 

of the construction industry, and also uses 

elements of the theory of technological 

patterns and investment cycles in relation to 

socio-economic processes at the regional 

economic level to study theoretical and 

methodological issues of industry 

development.  

The Results of the Study. As a result 

of the research, key strategic priorities have 

been identified, including the development of 

innovative infrastructure; the implementation of 

the concept of sustainable development through 

the use of the best available technologies by 

industry enterprises and the introduction of 

elements of a closed – loop economy; import 

substitution of building materials, increasing 

investment attractiveness and improving 

mechanisms for government regulation and 

support of the industry, taking into account 

the specifics of its development in each of the 

analyzed regions.  

Discussion and Conclusion. A number 

of experts emphasize the importance of ESG 

approaches as key factors for the sustainable 

development of the industry and increasing its 

competitiveness, while others note that 

macroeconomic instability creates significant 

barriers to development, requiring increased 

government support and the development of 

new protectionist strategies, while others 

point to the need for priority development of 

digitalization and the transition to closed 

economic cycles in construction, which 

causes the contradictory vision of the 

trajectories of further development of the 

industry in the eyes of the professional 

community. In addition, the regional specifics 

of the South of Russia require an individual 

approach to the implementation of industry 

development strategies. 

Keywords: construction industry, 

regional economy, drivers of economic 

growth in the region. 
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1. Введение 
Результативность роста строительной 

отрасли во многом определяет успешность 

развития региональной экономики, а также 

является индикатором уровня жизни насе-

ления, так как, как правило, в регионе с 

высокой инвестиционной активностью, 

высоким платежеспособным спросом и 

хорошей демографической ситуацией тем-

пы ввода жилья и строительства производ-

ственной и капитальной инфраструктуры 

очень бурные. На сегодняшний день стро-

ительная отрасль остается одним из клю-

чевых драйверов экономического роста 

регионов Юга России, но в то же время 

сталкивается с большим количеством 

ограничений и сопровождается, особенно с 

2023 года, структурными проблемами, свя-
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занными с тем, что темпы того же жилого 

строительства опережают реальную по-

требность в жилье и возможности инве-

стирования в него, в результате чего до-

статочно большая доля квартир в но-

востройках остается нераспроданной даже 

спустя 1-2 года после сдачи дома. Также 

замедляются и темпы строительства про-

изводственной и капитальной инфраструк-

туры, так как компании чаще заморажива-

ют свои крупные инвестиционные проекты 

или же откладывают начало работ на более 

поздний период в ожидании стабилизации 

экономической конъюнктуры и снижения 

ставок по заемному капиталу. 

Если рассматривать период до 

2022 года, то в течение достаточно дли-

тельного периода времени высокий спрос 

на жильѐ и инфраструктуру, демографиче-

ски удачные годы, миграционные потоки и 

урбанизация формировали устойчивый 

спрос на новое жильѐ и объекты инфра-

структуры в южных регионах, особенно в 

Краснодарском крае, Ростовской области и 

Ставропольском крае. Ввод жилья в Юж-

ном федеральном округе (ЮФО) в начале 

2025 года вырос на 44% по сравнению с 

аналогичным периодом прошлого года, 

что свидетельствует о продолжающемся 

строительном буме, который, однако, те-

перь можно воспринимать как некую про-

блему, связанную с нереальностью полно-

ценной реализации этого жилья ввиду 

снижения покупательской способности и 

резкого роста ипотечных ставок. Большую 

долю ранее на рынке жилья занимали про-

дажи в рамках так называемого инвести-

ционного спроса, когда недвижимость по-

купается на этапе котлована, а потом пе-

репродается дороже, и он по результатам 

2024 года упал вдвое
1
.  

На данном этапе строительная от-

расль нуждается в грамотной стратегии 

оказания государственной поддержки и 

механизме стимулирования инвестицион-

ных программ. Практически в каждом ре-

                                                           
1
 Алфеева У. Число нераспроданных квартир в но-

востройках Ростова в апреле превысило 70%. URL: 

https://www.domostroydon.ru/statyi/mnenie-eksperta/ 

chislo-nerasprodannyh-kvartir-v-novostroykah-rostov 

a-v-aprele-prevysilo-70 (дата обращения: 15.05.2025). 

гионе Юга России реализуются масштаб-

ные федеральные и региональные про-

граммы поддержки строительства, вклю-

чая субсидирование ипотеки, переселение 

из ветхого жилья и развитие инфраструк-

туры. Значительная часть инвестиций в 

основной капитал региона направляется 

именно в строительный сектор, что спо-

собствует росту валового регионального 

продукта (ВРП). 

Укажем и на то, что перспективы ро-

ста строительной отрасли в южнороссий-

ских регионах связаны во многом с разви-

тием другой отрасли, успешно развиваю-

щейся и в период санкционных ограниче-

ний (и даже благодаря им), – туризма, так 

как реализация мегапроектов и развитие 

курортной инфраструктуры стимулируют 

приток частных инвестиций и связаны с 

возведением большого количества самых 

разнообразных туристических объектов. 

На Юге России реализуются крупные ин-

фраструктурные проекты: автодорожное 

строительство (например, трасса Джубга – 

Адлер), непрерывное развитие и расшире-

ние курортных кластеров (Архыз, Лагона-

ки, Красная Поляна), что создаѐт мульти-

пликативный эффект для экономики реги-

она. Развитие туристической инфраструк-

туры привлекает дополнительные инве-

стиции и стимулирует смежные отрасли: 

транспорт, услуги, производство стройма-

териалов и в первую очередь непосред-

ственно саму строительную отрасль. 

Сильная производственная база 

стройматериалов также способствует ус-

тойчивому развитию строительного ком-

плекса, поэтому с точки зрения обеспече-

ния оборотными активами он практически 

не ощутил на себе влияния санкционных 

ограничений. В регионах Юга России ак-

тивно развиваются собственные производ-

ства строительных материалов, что снижа-

ет зависимость от внешних поставок и 

обеспечивает устойчивость отрасли даже в 

конъюнктурной нестабильности. Крупные 

застройщики имеют собственные заводы 

или стабильных партнѐров-поставщиков, 

что позволяет сдерживать рост себестои-

мости строительства и поддерживать вы-

сокие темпы ввода жилья. Отметим и со-

https://www.domostroydon.ru/statyi/mnenie-eksperta/chislo-nerasprodannyh-kvartir-v-novostroykah-rostova-v-aprele-prevysilo-70
https://www.domostroydon.ru/statyi/mnenie-eksperta/chislo-nerasprodannyh-kvartir-v-novostroykah-rostova-v-aprele-prevysilo-70
https://www.domostroydon.ru/statyi/mnenie-eksperta/chislo-nerasprodannyh-kvartir-v-novostroykah-rostova-v-aprele-prevysilo-70
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циальный аспект значимости строительной 

отрасли для экономики региона: в строи-

тельстве и ЖКХ занято значительное чис-

ло трудоспособного населения (до 16% в 

отдельных регионах). Все это в совокупно-

сти обусловливает то, что строительная 

отрасль на Юге России стала драйвером 

экономического роста благодаря сочета-

нию высокого спроса на жильѐ в течение 

длительного периода времени, масштаб-

ной государственной поддержке, реализа-

ции инфраструктурных и туристических 

мегапроектов, а также наличию сильной 

производственной базы стройматериалов, 

что позволило ей стать одним из ключевых 

факторов устойчивого развития региона, 

обеспечивать прирост ВРП, снижать без-

работицу, а также заложить основу для 

дальнейшего социально-экономического 

прогресса [1, с. 107]. Поэтому в текущей 

экономической ситуации очень важно раз-

работать такие механизмы развития отрас-

ли, которые помогут ей преодолеть непро-

стой период и при этом будут формиро-

вать положительные эффекты для соци-

ально-экономического развития всех юж-

нороссийских регионов. 

2. Материалы и методы 

Для обоснования высокого уровня 

приоритетности строительной отрасли для 

экономик регионов ЮФО и СКФО авто-

ром была проанализирована официальная 

статистика по объѐмам строительных ра-

бот, инвестициям, уровню занятости в 

строительной отрасли региона, динамике 

ВВП и другие макроэкономические пока-

затели и использован системный подход 

для комплексной оценки роли строитель-

ной отрасли в экономике региона, включая 

мультипликативные воздействия на смеж-

ные отрасли и занятость.  

В исследовании применен интегри-

рованный подход для анализа развития 

строительной отрасли в регионах: исполь-

зовались методы сравнительного анализа 

региональных особенностей, систематиза-

ция факторов индустриального развития и 

элементы теоретико-методологических мо-

делей технологических паттернов и инве-

стиционных циклов на региональном 

уровне. В работе применялись методы 

анализа инфраструктурных проектов и ин-

вестиций, а также оценки влияния иннова-

ционных и ESG-подходов (экологии, соци-

альной ответственности и корпоративного 

управления) на устойчивость отрасли. 

Предполагается, что в дальнейшем 

данные исследования могут быть осу-

ществлены с помощью инструментария 

BIM и других технологий изучения и 

управления жизненным циклом объектов 

капитального строительства, методов ана-

лиза больших данных и искусственного 

интеллекта для прогнозирования развития 

отрасли. 

При рассмотрении перспектив даль-

нейшего развития строительной отрасли 

нами была учтена теория технологических 

(экономических) укладов, отражающих 

смену технологических и организацион-

ных основ производства, что определяет 

этапы развития экономики региона и стра-

ны и конкретно самой отрасли
1
. В связи с 

этим сделан вывод о том, что в строитель-

ной отрасли можно проследить переход от 

традиционных методов к современным 

инновационным технологиям (цифровиза-

ция, «зелѐное» строительство, новые мате-

риалы), что соответствует смене укладов и 

формирует новые драйверы роста, и обо-

значить целесообразность постепенного 

(ввиду ограниченных инвестиционных 

возможностей) смещения приоритетов в 

пользу строительства, осуществляемого на 

принципах циркулярной экономики и с ис-

пользованием наилучших доступных техно-

логий, позволяющих возводить менее ресур-

со- и энергоемкие объекты из экологически 

безопасных материалов [2, с. 4].  

Анализ влияния текущего (пятого – 

шестого) технологического уклада позво-

ляет указать на то, что внедрение новых 

технологий и организационных моделей в 

строительство способствует повышению 

                                                           
1 Терешко Е.К. Формирование сравнительной мат-

рицы принадлежности цифровых технологий эта-

пам жизненного цикла объектов капитального 

строительства // Цифровая трансформация эконо-

мических систем: проблемы и перспективы 

(ЭК0ПР0М-2022). 2022. С. 471-474. URL: 

https://docs.yandex.ru/docs/view?tm=1752755268&tld= 

ru&lang=ru&name=content_ecoprom_2022.pdf (дата 

обращения: 01.07.2025). 

https://docs.yandex.ru/docs/view?tm=1752755268&tld
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эффективности, снижению издержек и ро-

сту инвестиционной привлекательности 

региона с точки зрения вложений в дан-

ную отрасль, а также делает объекты стро-

ительства более доступными для инвесто-

ров и покупателей.  

3. Результаты 

Все регионы ЮФО и СКФО находятся 

на разных стадиях инвестиционного процес-

са, проходя различные инвестиционные 

циклы, отражающие фазы активности вло-

жений в строительную отрасль: рост, пик, 

спад, депрессию, новый рост [3, с. 653]. 

Например, в Краснодаре запретили стро-

ить жилые дома выше 18 этажей, что свя-

зано с новым планом развития города, ко-

торый предусматривает создание полицен-

тричной модели, в Новороссийске уже 

вводят мораторий на возведение много-

квартирных домов ввиду сохранения про-

блемы дефицита воды, а в Ростове-на-

Дону из года в год все активнее строят вы-

сотные дома до 25 этажей, даже невзирая 

на изношенность систем водоснабжения и 

теплоснабжения, которые изначально не 

были рассчитаны на такую нагрузку. Оче-

видно, что все указанные регионы нахо-

дятся на разных стадиях инвестиционного 

цикла, который во многом определяется не 

столько экономической ситуацией, сколь-

ко социальными и экологическими про-

блемами. 

При этом обозначим, что волны ин-

вестиций в строительство, как правило, 

совпадают с экономическими циклами ре-

гиона, и строительная отрасль даже спо-

собна сглаживать или усиливать цикличе-

ские колебания экономики, но иногда эти 

процессы становятся разнонаправленны-

ми, когда темпы возведения жилья не со-

ответствуют социальной и демографиче-

ской ситуации в регионе, и тогда появля-

ются так называемые города-призраки 

(как, например, в Китае, Испании, ОАЭ). 

Использование теории технологиче-

ских укладов совместно с концепцией ин-

вестиционных циклов позволяет обосно-

вать необходимость создания благоприят-

ного инвестиционного климата, разработ-

ки инструментов поддержки строительных 

кластеров, внедрения инноваций для ус-

тойчивого развития отрасли и региона в 

целом. 

Мультипликативное воздействие на 
экономику региона в результате развития 
строительной отрасли создается за счет 
активного вовлечения в процесс строи-
тельства большого количества других от-
раслей, а также за счет того, что созданные 
объекты строительства затем превращают-
ся в объекты промышленной инфраструк-
туры, которые также начинают генериро-
вать положительное воздействие на эко-
номику региона, или в объекты жилой не-
движимости, вокруг которой активно раз-
растается малый бизнес. Поэтому благода-
ря масштабным инфраструктурным и жи-
лым проектам строительная отрасль на 
Юге России запускает цепную реакцию 
развития в смежных секторах и формиру-
ют устойчивую социально-экономическую 
динамику: 

- реализация мегапроектов. Напри-
мер, трасса Джубга – Адлер может удвоить 
ВРП Краснодарского края, строительство 
транспортных артерий между курортами 
стимулирует туризм и сервисные отрасли

1
, 

а создание крупных производственных 
комплексов позволяет региону улучшать 
социально-экономическую ситуацию за 
счет появления новых привлекательных 
инвестиционных объектов, новых рабочих 
мест и локализации товаропроизводителей 
(табл. 1); 

- рост инвестиционной активности в 
экономике региона. Южные регионы при-
влекают значительные инвестиции в стро-
ительство промышленных объектов, логи-
стических центров и жилых комплексов, 
что обеспечивает стабильный приток ка-
питала и налоговых поступлений; 

- интеграция с другими секторами, 
создание региональных и межрегиональ-
ных кластеров. Строительство тесно свя-
зано с промышленностью, сельским хозяй-
ством, логистикой и туризмом, формируя 
кластеры и усиливая взаимное влияние от-
раслей [4]; 

                                                           
1
 Радчук Н. Эпоха мегапроектов: о драйверах раз-

вития экономики Юга России // РБК. 2024. URL: 

https://kuban.plus.rbc.ru/news/6611149e7a8aa96af39f2

8b1 (дата обращения: 06.05.2025). 
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Таблица 1. Крупнейшие инвестиционные проекты Юга России, связанные с созданием  

инфраструктуры 

Table 1. The largest investment projects in the South of Russia related to the creation  

of infrastructure 

№ 
Наименование проекта / 

Project Title 

Отрасль / 

Industry Sector 

Субъект ЮФО / 

Southern Federal 

District 

Сумма 

инвестиций, 

млн рублей / 

Investment 

Amount, 

 million RUB 

Период 

реализации 

проекта / 

Project  

Implementa-

tion Period 

1 

Строительство нового 

НПЗ на площадке  

ООО «РН – Туапсин-

ский НПЗ» 

Нефтяная  

и нефтегазовая  

промышленность 

Краснодарский 

край 
536 000 2006–2027 

2 

Создание и развитие 

портово-индустриаль-

ного парка ОТЭКО  

в порту Тамань 

Межотраслевой 
Краснодарский 

край 
385 000 2008–2030 

3 

Строительство горно-

обогатительного комби-

ната по добыче и обо-

гащению калийных  

солей Г 

Химическая  

промышленность 

Волгоградская 

область 
235 355 2016–2025 

4 

Строительство автомо-

бильной дороги М4 

«Дон» – Сочи  

Инженерно-

транспортная 

инфраструктура 

Краснодарский 

край 
184 000 2023–2026 

5 

Строительство комплек-

са глубокой переработки 

нефтяного сырья  

и средних дистиллятов 

Нефтяная  

и нефтегазовая  

промышленность 

Ростовская об-

ласть 
154 390 2020–2028 

6 

Программа по обновле-

нию очистных сооруже-

ний в г. Сочи 

ЖКХ 
Краснодарский 

край 
146 000 2022–2027 

7 
Строительство сталели-

тейного комплекса  

Чѐрная и цветная 

металлургия 

Волгоградская 

область 
137 600 2021–2027 

8 

Развитие инфраструкту-

ры в порту г. Новорос-

сийска  

Инженерно-

транспортная  

инфраструктура 

Краснодарский 

край 
133 200 2020–2029 

9 

Обустройство место-

рождения  

им. В.И. Грайфера 

Нефтяная и нефте-

газовая промыш-

ленность 

Астраханская 

область 
118 051 2018–2027  

10 

Комплекс береговой и 

морской инфраструкту-

ры в морском порту Ге-

ленджик и многофунк-

циональный рекреаци-

онный комплекс  

«Геленджик Марина» 

Туризм 
Краснодарский 

край 
103 000 2018–2027 

Источник: составлена автором по рейтингу Эксперт РА «50 крупнейших инвестицион-

ных проектов ЮФО в 2025 г.». 
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- рост деловой активности в смежных 

секторах. Строительство обеспечивает 

спрос на продукцию металлургии, дерево-

обработки, производства стройматериалов, 

электротехники, транспорта и других от-

раслей, задействуя почти половину про-

мышленных материалов страны [5, с. 143]; 

- создание рабочих мест. Открываются 

новые рабочие места не только на стройках, 

но и в компаниях-поставщиках, сервисных и 

логистических фирмах, что увеличивает за-

нятость и доходы населения; 

- увеличение поступлений в регио-

нальный бюджет. Рост объемов строитель-

ства приводит к увеличению налоговых 

поступлений в бюджеты всех уровней, что 

позволяет финансировать социальные и 

инфраструктурные проекты; 

- развитие инфраструктуры и повы-

шение капитализации территорий, что 

подтверждается структурой инвестицион-

ного портфеля южнороссийских террито-

рий (рис. 2). Новые дороги, жилые кварта-

лы, промышленные зоны и туристические 

объекты повышают стоимость земли и не-

движимости, делают регион более привле-

кательным как для инвесторов, так и для 

жителей, что обеспечивает как повышение 

инвестиционной привлекательности реги-

она, так и улучшение демографической 

ситуации за счет естественного и миграци-

онного прироста населения; 

 

 
Рис. 1. Количество инвестиционных проектов по отраслям в стадии реализации в ЮФО  

по состоянию на 2025 г. 

Fig. 1. The volume of investment projects by industry under implementation  

in the Southern Federal District as of 2025 

Источник: составлен автором. 

 

- увеличение внутреннего туризма и 

потребления. Строительство курортной и 

туристической инфраструктуры на Юге 

России приводит к росту туристического 

потока и развитию малого и среднего биз-

неса в сфере услуг
1
, которые, как известно, 

                                                           
1
 Козлов В., Макаров А., Ракуль Е. Инвестпортфель 

юга России 2023: мультипликативный эффект 

туризма // Эксперт-Юг. 2023. № 2. URL: https://exp 

также являются не только драйверами раз-

вития региональной экономики, но и обес-

печивают ее устойчивость за счет форми-

рования многочисленных социальных эф-

фектов. Один только проект «Лагонаки» в 

Адыгее, по оценкам экспертов, способен 

                                                                                          
ertsouth.ru/news/investportfel-yuga-rossii-2023-mult 

iplikativnyy-effekt-turizma/ (дата обращения: 

01.07.2025). 

https://expertsou/
https://expertsou/
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увеличить турпоток до 300 тыс. человек в 

год и привлечь около 300 млрд рублей ин-

вестиций в регион. 

На рисунке 2 мы обозначили основ-

ные факторы, определяющие строитель-

ную отрасль как драйвер развития эконо-

мики и региона, и соотнесли их с тем фак-

торами, которые, в свою очередь, сами 

обусловливают темпы развития отрасли в 

регионе.  

 

 
Рис. 2. Факторы влияния строительной отрасли на развитие экономики региона 

Fig. 2. Factors influencing the construction industry on the development of the region's economy 

Источник: составлен автором. 

 

Справедливым при этом будет отме-

тить, что быстрый рост строительства мо-

жет создавать и значительные вызовы для 

региональной экономики, связанные как с 

отставанием темпов развития других от-

раслей и несоответствием социально-

экономической ситуации, так и с нараста-

нием следующих экологических и инфра-

структурных проблем. 

1. Рост цен на строительные матери-

алы и услуги, сопровождающийся высокой 

долговой нагрузкой предприятий отрасли. 

Высокий спрос и санкционные ограниче-

ния приводят к удорожанию стройматери-

алов и оборудования, что увеличивает се-

бестоимость проектов и снижает рента-

бельность реализуемых проектов, а на 

фоне колоссального падения спроса и вы-

сокой закредитованности заемщиков мо-

жет привести к ряду банкротств в секторе. 

В структуре задолженности по кредитам 

по видам деятельности на 1 июня 2025 го-

да «Строительство» занимает второе ме-

сто, как следует из аналитического обзора 
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Банка России
1
, а проекты девелоперов, ко-

торые начались в 2023 и 2024 гг., не были 

рассчитаны на действующую ключевую 

ставку, поэтому многие эксперты ожидают 

в текущем году высокой доли банкротств 

застройщиков с закредитованностью более 

50%, особенно на фоне существенного 

снижения цен на коммерческую недвижи-

мость. 
2. Дефицит квалифицированных кад-

ров. Строительная сфера испытывает не-
хватку специалистов, особенно в сельских 
и удалѐнных районах, что может замедлять 
реализацию проектов и снижать их каче-
ство [6, с. 77]. 

3. Перегрузка инфраструктуры. Быст-
рый ввод жилья и коммерческих объектов 
без синхронного развития инженерных и 
коммунальных сетей приводит к риску 
коммунальных аварий, транспортных кол-
лапсов и ухудшению качества жизни, что 
хорошо видно из практики Краснодарско-
го края и Ростовской области, когда целые 
жилые кварталы подсоединяют к старой 
инфраструктуре, не выдерживающей такой 
нагрузки

2
. 

4. Дисбаланс спроса и предложения. 
Перегрев рынка недвижимости, снижение 
платежеспособности населения и рост 
ипотечных ставок могут привести к паде-
нию спроса и рискам банкротства за-
стройщиков [7, с. 80], что обернется таки-
ми же негативными последствиями для 
экономики региона: ростом количества за-
мороженных строек, увольнением сотруд-
ников, вынужденностью застройщиков ид-
ти на существенное снижение цен на не-
движимость (что, однако, будет давать по-
ложительный эффект с точки зрения ре-
шения социальных вопросов и повышения 
доступности жилья, цены на которое даже 
сейчас все еще остаются завышенными). 

                                                           
1
 Кредитование субъектов малого и среднего пред-

принимательства. Статистический бюллетень Банка 

России. 2025. № 6. URL: https://cbr.ru/statistics/?-

CF.Search=субъект&CF.TagId=&CF.Date.Time=Any

&CF.Date.DateFrom=&CF.Date.DateTo=. 
2 Левский В. Краснодарский рынок недвижимости-

2024: временное охлаждение или глубокий кризис? // 

Эксперт-Юг. 2024. № 5-6. URL: https://expertsou 

th.ru/articles/krasnodarskiy-rynok-nedvizhimosti-2024-

vremennoe-okhlazhdenie-ili-glubokiy-krizis/(дата об-

ращения: 01.07.2025). 

5. Рост социальной напряжѐнности. 
Увеличение плотности застройки без раз-
вития социальной инфраструктуры (школ, 
больниц, парков) может вызывать недоволь-
ство жителей и снижать инвестиционную 
привлекательность объектов. Кроме того, 
уже сейчас крупные инфраструктурные про-
екты и проекты застройки сталкиваются с 
недовольством жителей, которые объясняют 
это повышенными экологическими рисками 
и находят большое количество противоре-
чий между градостроительными документа-
ми, данными Росреестра и разрешениями на 
строительство. В качестве примера можно 
назвать огромный общественный резонанс 
по поводу прокладки в Ростове-на-Дону 
трассы Западной хорды, которая заденет 
часть Кумженской рощи. 

6. Снижение эффективности инве-
стиций. При чрезмерной концентрации ре-
сурсов в строительстве другие отрасли мо-
гут недополучать инвестиции, что ведѐт к 
структурным дисбалансам в экономике 
региона, что становится особенно риско-
ванным для тех регионов, которые ощу-
щают сейчас на себе положительные эф-
фекты строительного бума и нерациональ-
но выстраивают программы отраслевой 
поддержки. 

Таким образом, определено, что 
строительная отрасль на Юге России – это 
мощный драйвер экономического разви-
тия, запускающий мультипликативные 
эффекты в смежных секторах и способ-
ствующий росту благосостояния регионов 
[8, с. 63]. Однако для устойчивого разви-
тия отрасли необходима реализация сба-
лансированной региональной политики, 
учитывающей риски перегрева рынка, де-
фицита кадров, инфраструктурных и тра-
диционных для всей строительной отрасли 
финансово-экономических ограничений 
(финансовые трудности подрядчика, про-
блемы с логистикой, некорректное плани-
рование, низкий уровень координации в 
процессе реализации проекта) [9, с. 8], ко-
торые в совокупности на сегодняшний 
день тормозят инвестиционную актив-
ность предприятий отрасли и снижают ее 
инвестиционный потенциал на ближайшие 
годы. Только комплексный подход с упо-
ром на реализацию стратегий устойчивого 
развития отрасли и их органичное вписыва-
ние в общий формат ESG-развития региона 

https://expertsou/
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позволит максимально полно реализовывать 
потенциал строительной отрасли, миними-
зировать негативные последствия бурного 
роста и за счет устойчивого городского пла-
нирования перейти к новому формату раз-
вития городов и созданию полноценных го-
родских экосистем [10, с. 33]. 

4. Обсуждение 
Традиционно представители строи-

тельного бизнеса указывают на важность 
координации усилий профессиональных 
ассоциаций, органов власти и бизнеса, 
особенно в условиях существующих мак-
роэкономических реалий, связанных с од-
новременным воздействием снижающего-
ся спроса на недвижимость, ростом ипо-
течных ставок и стоимости заемного капи-
тала вследствие сохраняющейся высокой 
ключевой ставки и снижением демографи-
ческих показателей. В связи с этим устой-
чивое развитие отрасли во многом зависит 
от стабилизации экономической ситуации 
и эффективности федеральных и регио-
нальных программ поддержки отрасли, что 
предполагает разработку адаптационного 
механизма в рамках совершенствования 
отраслевых стратегий развития и транс-
формации концепции промышленной по-
литики таким образом, чтобы она способ-
ствовала созданию устойчивой модели ро-
ста строительной отрасли, основанной на 

учете интересов как всех ее представите-
лей, так и самого региона в лице местного 
населения и бизнес-сообщества. Прежде 
всего элементы такого механизма должны 
содержать финансовые, организационные 
и управленческие инструменты, позволя-
ющие отрасли преодолевать существую-
щие ограничения развития, которые за-
ключаются в следующем. 

- Санкционные ограничения. Влия-
ние санкций на строительную отрасль Юга 
России неоднородно, например, в том же 
Краснодарском крае и ряде других регио-
нов отмечается, что международные санк-
ции не оказали критического воздействия 
на отрасль, но при этом уход с рынка ряда 
производителей строительных материалов 
и оборудования привѐл к необходимости 
перестраивать логистические цепочки и 
искать новых поставщиков, что повлияло 
на сроки и стоимость строительства. Рост 
цен на строительные материалы, вызван-
ный санкциями и увеличением стоимости 
энергоносителей, также негативно сказы-
вается на рентабельности проектов 
(рис. 2), соответственно, здесь эффектив-
ным инструментом адаптационного меха-
низма развития отрасли станут всесторон-
ние программы поддержки смежных от-
раслей, интенсивно проводящих импорто-
замещение. 

 

  
       – объем ввода жилья, млн кв. м 
_ _ _ _ 

 – рентабельность отрасли, % 

Рис. 2. Показатели динамики ввода жилья и рентабельности строительной отрасли  

на Юге России в 2020–2024 гг. 

Fig. 2. Indicators of housing commissioning dynamics and profitability of the construction industry  

in the South of Russia in 2020–2024 

Источник: составлен автором по данным Росстата и аналитическим данным Дом.РФ. 
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- Высокие процентные ставки. Рост 

ключевой ставки ЦБ РФ до 21% в течение 

года значительно усложнил доступ к кре-

дитам для застройщиков и девелоперов. 

Это привело к удорожанию займов, сни-

жению инвестиционной активности и за-

медлению реализации крупных проектов. 

Для населения увеличилась стоимость 

ипотеки, что снижает спрос на жильѐ, осо-

бенно в сегменте новостроек. В результате 

застройщики вынуждены откладывать за-

пуск новых проектов и сокращать темпы 

строительства. Снижение маржинальности 

заставляет компании пересматривать биз-

нес-планы, сокращать операционные рас-

ходы и искать более эффективные методы 

управления проектами. В текущей ситуа-

ции выходом может стать активизация ре-

ализации проектов, особенно крупных в 

формате государственно-частного парт-

нерства (ГЧП), а также расширение про-

грамм государственной поддержки для по-

вышения спроса на новостройки и увели-

чения производственных площадей для 

компаний, работающих в приоритетных 

отраслях реального сектора экономики. 

- Административные и инфраструк-

турные барьеры. Усложнение процедур 

получения разрешений на строительство 

из-за изменения градостроительных ре-

гламентов и новых генеральных планов 

замедляет старт новых проектов, особенно 

это актуально в последние годы для Крас-

нодарского края. В СКФО отмечаются 

проблемы с энергетической инфраструк-

турой и ЖКХ, а также неисполнение за-

стройщиками обязательств, что ограничи-

вает развитие региона в этом направлении 

[11, с. 199-200]. Высокий уровень износа 

инженерной инфраструктуры и необходи-

мость еѐ обновления требуют дополни-

тельных инвестиций и контроля качества 

строительства, в связи с чем в адаптацион-

ный механизм должны быть вписаны ин-

струменты, позволяющие синхронизиро-

вать и систематизировать процесс выдачи 

разрешений на строительство и процессы 

модернизации и создания дополнительной 

социальной инфраструктуры и инфра-

структуры ЖКХ.  

- Снижение спроса и инвестиционной 

активности. На фоне высоких ставок и 

снижения доступности ипотеки продажи 

жилья в новостройках ЮФО за 2024 год 

снизились почти на четверть. В ряде реги-

онов (например, Дагестан) наблюдается 

резкое падение темпов ввода жилья в 

начале 2025 года, хотя по итогам 2024 года 

был зафиксирован рост за счѐт индивиду-

ального жилищного строительства. В ряде 

случаев инвесторы стали осторожнее, осо-

бенно в условиях нестабильности и необхо-

димости комплексного бюджетного плани-

рования для развития инфраструктуры. 

Краснодарский край демонстрирует 

устойчивость к санкционному давлению и 

сохраняет высокие темпы строительства: 

за I квартал 2025 года ввод многоквартир-

ных домов вырос на 176,1% по сравнению 

с аналогичным периодом прошлого года. 

Основные проблемы, такие как удорожа-

ние стройматериалов, сложности с разре-

шительной документацией, необходимость 

комплексного развития инженерной ин-

фраструктуры, свойственны как этому ре-

гиону, так и другим южнороссийским тер-

риториям. Сейчас в Краснодарском крае 

активнее всего реализуются крупные про-

екты в промышленности, логистике и жи-

лищном строительстве, в том числе мо-

дернизация завода тяжѐлого станкострое-

ния (3 млрд руб.), строительство картонно-

го завода (200 млн руб.), горнолыжного 

курорта (80 млрд руб.). 

В Ростовской области выданы тыся-

чи разрешений на строительство, планиру-

ется возведение 5,3 млн кв. м нежилых 

зданий и 6,5 млн кв. м жилья, крупные 

строительные проекты здесь связаны со 

строительством завода по глубокой пере-

работке зерна (34,6 млрд руб.), комбикор-

мового завода (1 млрд руб.) и логистиче-

ского центра (800 млн руб.). 

В Ставропольском крае ввод жилья 

за январь – апрель 2025 года вырос на 

23,8%, большая часть приходится на инди-

видуальное жилищное строительство. 

Крупные проекты представлены строи-

тельством жилого микрорайона (10 млрд 

руб.), сборочно-складского комплекса 

(500 млн руб.). Основные проблемы, свя-
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занные с развитием отрасли в регионе, – 

это энергетические ограничения, износ 

инфраструктуры, необходимость повыше-

ния качества строительства. В 2025 году в 

Республике Дагестан зафиксировано рез-

кое снижение объѐмов строительства, осо-

бенно в сегменте ИЖС, несмотря на зна-

чительный рост по итогам 2024 года и на 

активное развитие туристической отрасли 

в регионе, предполагающей наличие 

большого количества средств размещения. 

Реализуются проекты в агропромышлен-

ном комплексе (комплекс по выращива-

нию форели – 1,8 млрд руб., тепличный 

комплекс – 5,4 млрд руб.). 

5. Заключение 

Развитие строительной отрасли на 

Юге России в условиях санкций и высоких 

процентных ставок сдерживается главным 

образом дороговизной кредитов, снижени-

ем спроса на жильѐ, ростом цен на строй-

материалы, административными барьера-

ми и проблемами инфраструктуры. Тем не 

менее в ряде регионов (Краснодарский 

край, Ростовская и Ставропольская обла-

сти) сохраняются высокие темпы строи-

тельства и реализуются масштабные инве-

стиционные проекты, в том числе в про-

мышленности, логистике, агропроме и ту-

ризме. Для дальнейшего развития отрасли 

требуется комплексная поддержка со сто-

роны государства, совершенствование ин-

фраструктуры и создание условий для 

привлечения частных инвестиций с акцен-

том на реализации многих проектов в 

формате ГЧП. 

Ключевыми принципами адаптаци-

онного механизма, который обеспечит 

устойчивое развитие строительной отрасли 

в условиях санкций и при этом будет учи-

тывать специфику ЮФО и СКФО и задачи 

устойчивого развития экономики региона, 

станет переход от традиционных моделей 

к ESG-модели устойчивого развития, а 

также использование комплекса индикато-

ров для аналитической оценки сбаланси-

рованного развития, что позволит учиты-

вать специфику регионов и преодолевать 

ограниченность узкоотраслевых оценок. 

Формирование управляющей подси-

стемы на уровне региональных органов 

власти, ответственных за стратегическое 

планирование, бюджетное финансирова-

ние, целевые программы поддержки и раз-

витие отраслевых кластеров, позволит 

преодолеть финансовые и организацион-

ные ограничения развития отрасли, а при-

менение инструментов государственно-

частного партнерства, административно-

правовых, экономических и социальных 

методов управления даст возможность со-

здать в условиях волатильности экономи-

ческой ситуации необходимые гарантии 

для частного капитала при вложении в 

крупные строительные проекты.  

Обязательными компонентами меха-

низма развития отрасли должно стать сти-

мулирование создания и развития произ-

водств строительных материалов и техни-

ки внутри регионов, что позволит снизить 

зависимость от внешних поставок и санк-

ций, а также поддержка инновационных 

предприятий, внедряющих новые техноло-

гии и материалы, в том числе с использо-

ванием местных ресурсов, что даст воз-

можность запустить на уровне региона 

процесс перехода к выстраиванию полно-

ценной экономики замкнутого цикла [12]. 

Применение алгоритма оценки устойчиво-

го развития, который учитывает отрасле-

вую специфику субъектов ЮФО и СКФО, 

диспропорции социально-экономического 

положения, демографические и экологиче-

ские особенности, позволит адаптировать 

программы отраслевой поддержки под по-

требности конкретного региона. Также 

программы отраслевой поддержки нужда-

ются в грамотной интеграции в существу-

ющие региональные стратегии простран-

ственного развития с акцентом на отрасле-

вом сотрудничестве регионов, эффектив-

ном использовании пространства и сниже-

нии социально-экономических разрывов.  

Адаптационный механизм, выстро-

енный на таких принципах, сочетает ин-

ституциональные, экономические, соци-

альные и экологические инструменты, 

опирается на современные подходы к 

устойчивому развитию (ESG), учитывает 

региональную специфику и позволяет гиб-

ко реагировать на вызовы санкционного 

давления, обеспечивая долгосрочную ус-
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тойчивость строительной отрасли и эко-

номики ЮФО и СКФО. 
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Аннотация 

Введение. Статья посвящена акту-

альной научной проблеме изучения подхо-

дов к формированию и постановке целей в 

стратегии социально-экономического раз-

вития субъектов Российской Федерации на 

примере Ростовской области. 

Авторами проанализирована трех-

уровневая структура стратегии развития 

региона, включающая социальную, эконо-

мическую и пространственную составля-

ющие, и обоснована необходимость си-

стемного целеполагания, учитывающего 

как отраслевые приоритеты, так и терри-

ториальные аспекты развития.  

Особое внимание уделено реализа-

ции принципов сбалансированности, ин-

новационности и системности через меха-

низм определения приоритетных задач и 

мероприятий, зафиксированных в страте-

гии развития региона.  

Материалы и методы. Используется 

системный подход к анализу стратегии со-

циально-экономического развития, осно-

ванный на содержательной типологии це-

лей: динамические (ориентированные на 

количественный рост) и структурные 

(обеспечивающие качественные изменения 

в институтах, инфраструктуре, социальной 

сфере). Эмпирической базой исследования 

является Стратегия социально-экономи-

ческого развития Ростовской области до 

                                                           
1 * Corresponding authors. 

E-mail addresses: s888pe@yandex.ru (E.A. Ivanova), 

kochurau@gmail.com (Yu.V. Levina) 

2030 года, включая план мероприятий по 

ключевым отраслям. 

Результаты исследования. Прове-

денный анализ показал преобладание от-

раслевого подхода над пространственным 

в системе государственного регионального 

управления. В агропромышленном ком-

плексе Ростовской области приоритетны-

ми являются традиционные направления, 

такие как растениеводство, животновод-

ство, рыбоводство; в промышленности – 

сельскохозяйственное и железнодорожное 

машиностроение, а также угольная про-

мышленность. 

В то же время пространственная по-

литика стратегии развития характеризует-

ся недостаточной географической конкре-

тизацией при размещении приоритетных 

проектов (технопарки, индустриальные 

парки, инвестиционные площадки и др.). 

Это снижает их потенциал как инструмен-

та сбалансированного пространственного 

развития, создает риск размытости терри-

ториальной политики и затрудняет согла-

сование стратегии с документами террито-

риального планирования и генеральными 

планами муниципальных образований. 

Вместе с тем в стратегии развития 

имеются примеры территориально ориен-

тированного подхода и четкой локализа-

ции проектных инициатив, например ту-

ристские зоны (территории): «Вольный М-4 

Дон» (город Каменск-Шахтинский, Бело-

калитвинский, Красносулинский и Камен-

ский районы) или «Долина Дона» (город 

Волгодонск, Мартыновский и Цимлянский 

районы). 

Научный вклад исследования заклю-

чается в разработке методологии включе-

ния в региональные стратегии социально-

экономического развития конкретных гео-

графических локаций для размещения 

пространственных моделей экономики 

(вплоть до уровня земельных участков). 

Такой подход обеспечивает баланс отрас-

левых и территориальных приоритетов и 

повышает практическую реализуемость 

региональных стратегий.  

Обсуждение и заключение. Автора-

ми сделан вывод о необходимости допол-

mailto:kochurau@gmail.com
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нения стратегии социально-экономичес-

кого развития положениями простран-

ственной локализации и точной идентифи-

кации приоритетных проектов, а также их 

интеграции в экономическую архитектуру 

территорий и муниципалитетов региона.  

Применение предложенного подхода 

представляет интерес для практики регио-

нального планирования и может способ-

ствовать снижению социально-экономи-

ческих диспропорций, формированию но-

вых точек роста и укреплению националь-

ной безопасности. 

Ключевые слова: региональные дис-

пропорции, стратегическое планирование, 

агропромышленный комплекс, промышлен-

ная политика, пространственное развитие. 
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Abstract 

Introduction. The article is devoted to 

the actual scientific problem of studying 

approaches to the formation and setting of 

goals in the strategy of socio-economic 

development of the subjects of the Russian 

Federation on the example of the Rostov 

region. 

The authors analyze the three-level 

structure of the regional development 

strategy, including social, economic and 

spatial components, and substantiate the 

necessity of systemic goal-setting, taking into 

account both sectoral priorities and territorial 

aspects of development.  

Particular attention is paid to the 

implementation of the principles of balance, 

innovation and systematicity through the 

mechanism of determining priority tasks and 

activities fixed in the regional development 

strategy.  

Materials and Methods. The system 

approach to the analysis of socio-economic 

development strategy is used, based on a 

meaningful typology of objectives: dynamic 

(focused on quantitative growth) and 

structural (ensuring qualitative changes in 

institutions, infrastructure, social sphere). The 

empirical basis of the study is the Strategy of 

socio-economic development of the Rostov 

region until 2030, including the action plan 

for key sectors. 

Research Results. The analysis has 

shown the predominance of the sectoral 

approach over the spatial approach in the 

system of state regional management. In the 

agro-industrial complex of the Rostov region 

the traditional directions – crop production, 

animal husbandry, fishery complex – are the 

priorities; in industry – agricultural and 

railway engineering, as well as coal industry. 

At the same time, the spatial policy of 

the development strategy is characterized by 

insufficient geographical specificity in the 

placement of priority projects (technoparks, 

industrial parks, investment sites, etc.). This 

reduces their potential as a tool for balanced 

spatial development, creates the risk of 

“blurring” the territorial policy and makes it 

difficult to harmonize the strategy with spatial 

planning documents and master plans of 

municipalities. 

At the same time, there are examples of 

a territorially-oriented approach and clear 

localization of project initiatives in the 

development strategy, such as tourist zones 

(territories): «Volny M-4 Don» (Kamensk-

Shakhtinsky city, Belokalitvinsky, Krasnosulinsky 

and Kamensky districts) or «Valley of the 

Don» (Volgodonsk city, Martynovsky and 

Tsimlyansky districts). 

The scientific contribution of the study 

lies in the development of a methodology for 

the inclusion of specific geographical 
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locations in regional socio-economic 

development strategies to accommodate 

spatial patterns of the economy (down to the 

level of land plots). This approach provides a 

balance between sectoral and territorial 

priorities and increases the practical feasibility 

of regional strategies.  

Discussion and Conclusion. The authors 

conclude that it is necessary to supplement the 

strategy of socio-economic development with 

the provisions of spatial localization and 

precise identification of priority projects, as 

well as their integration into the economic 

architecture of territories and municipalities 

of the region.  

The application of the proposed 

approach is of interest for the practice of 

regional planning and can contribute to the 

reduction of socio-economic imbalances, the 

formation of new points of growth and the 

strengthening of national security. 

Keywords: regional disparities, strategic 

planning, agro-industrial complex, industrial 

policy, spatial development. 
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1. Введение 

Устойчивое экономическое развитие 

региона невозможно без стратегического 

долгосрочного целеполагания, в против-

ном случае в экономической региональной 

системе происходят неупорядоченные 

(стихийные) и несбалансированные изме-

нения в рамках отдельных территорий и 

образований. 

Несмотря на активно принимаемые в 

последние годы меры по выравниванию 

ситуации, отмечаются диспропорции в со-

циально-экономическом развитии отдель-

ных субъектов Российской Федерации по 

целому ряду показателей, таких как уро-

вень доходов и качество жизни населения, 

объем валового регионального продукта, 

размер инвестиций в региональную эко-

номику [5, с. 33-37]. 

Эффективное сглаживание диспро-

порций в социально-экономическом разви-

тии требует стратегических решений, ос-

нованных на балансе текущих социально-

экономических условий и долгосрочных 

целей. Для Российской Федерации акту-

альной представляется необходимость со-

здания унифицированных методических 

подходов к разработке и обновлению стра-

тегий социально-экономического развития. 

При этом содержание таких стратегий 

должно формироваться с учетом индиви-

дуальных особенностей каждого региона 

или муниципального образования, отра-

жающих их специфику и приоритеты раз-

вития [1, с. 21]. 

Без системы долгосрочного целепо-

лагания региональная социально-эконо-

мическая система подвержена рискам 

фрагментации, неупорядоченности и соци-

альной дифференциации.  

2. Материалы и методы 

В исследовании применен методоло-

гический подход, использующий элементы 

системного анализа и структурной типоло-

гии целей, закрепленных в стратегии соци-

ально-экономического развития региона, в 

частности Ростовской области.  

В качестве источников использова-

лись нормативно-правовые документы фе-

дерального и регионального уровня, преж-

де всего Стратегия социально-экономи-

ческого развития Ростовской области до 

2030 года, а также статистические матери-

алы и данные отраслевых программ, что 

позволило оценить баланс динамических и 

структурных ориентиров регионального 

развития. 

3. Результаты исследования 

С учетом положений федерального 

законодательства приоритеты, цели и за-

дачи регионального государственного 

управления на долгосрочный период за-

крепляются в стратегии социально-

экономического развития субъекта Феде-

рации. 

Проблематика стратегического плани-

рования на уровне региона неоднократно ста-

новилась предметом исследования в научных 

трудах, в том числе эта тема раскрыта в рабо-
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тах таких ученых, как Магданов П.В., Па-

дей В.Ю., Мирошников С.Н. [8, 9].  

Особое внимание исследователи уде-

ляют диспропорциям в региональном раз-

витии и необходимости создания эффек-

тивных механизмов их преодоления. В 

частности, по мнению Цыпина И.С., кото-

рое мы полностью разделяем, совершен-

ствование экономики субъектов Федера-

ции целесообразно осуществлять с учетом 

реальной структуры и региональной спе-

цифики, их ресурсной, научной, производ-

ственной и агропромышленной базы [10]. 

Вместе с тем, учитывая, что устойчи-

вость регионального развития напрямую 

связана с эффективным целеполаганием и 

наличием инструментария реализации по-

ставленных задач, полагаем необходимым 

уделить внимание научному осмыслению 

и исследованию подходов к постановке в 

региональных стратегиях целей и задач 

устойчивого развития регионов (на приме-

ре Ростовской области). 

Системное определение понятия 

стратегии социально-экономического раз-

вития субъекта Федерации как документа 

стратегического планирования закреплено 

на федеральном уровне, содержание кото-

рого составляют приоритеты, цели и зада-

чи государственного управления на уровне 

субъекта Российской Федерации на долго-

срочный период
1
. 

Все цели и задачи, предусмотренные 

национальными стратегиями, имеют коли-

чественные и качественные индикаторы, 

учитываемые при разработке и реализации 

государственных программ и националь-

ных проектов, что повышает качество гос-

ударственного управления [6, с. 207-212]. 

Определение и закрепление на зако-

нодательном уровне стратегических целей 

в виде будущего состояния экономики и 

социальной сферы, характеризуемого ко-

личественными и (или) качественными по-

казателями, является необходимым усло-

                                                           
1
 Федеральный закон от 28.06.2014 № 172-ФЗ (ред. 

от 13.07.2024) «О стратегическом планировании в 

Российской Федерации»: принят Государственной 

Думой 20.06.2014: в ред. Федерального закона от 

13.07.2024 № 177-ФЗ. URL: http://www.kremlin. 

ru/acts/bank/38630 (дата обращения: 22.09.2025). 

вием устойчивого и сбалансированного 

регионального развития. 

Согласимся с мнением профессора 

Бухвальда Е.М. о том, что «цели должны 

быть максимально конкретны и в итоге 

исчерпывающе проверяемы. Приоритетом 

такого целеполагания должны стать требо-

вания устойчивости экономического раз-

вития и на этой основе – последовательно-

сти и полноты решения задач социального 

характера» [3]. 

Научно-практическая значимость за-

дач социально-экономического развития 

состоит в фиксации комплекса взаимоувя-

занных мероприятий на конкретный вре-

менной период для достижения стратеги-

ческих целей. 

Определение системной архитектуры 

государственного управления – приори-

тетная цель деятельности не только орга-

нов публичной власти, но и предпринима-

тельского сообщества, а также граждан, 

поскольку фаза стабильного экономиче-

ского подъема наблюдается лишь тогда, 

когда экономические субъекты формиру-

ют четкие планы развития и приступают к 

их реализации. Иными словами, преодоле-

ние кризиса становится возможным только 

при скоординированных действиях госу-

дарства, бизнеса и общества, когда все 

участники процесса осознают направления 

движения и содержание стратегических 

планов, действуют согласованно, достигая 

синергетического эффекта и баланса эко-

номических интересов [2]. 

Рассмотрим подходы к формирова-

нию стратегических целей как основных 

элементов стратегии регионального разви-

тия на примере Ростовской области. 

Цели устойчивого развития Ростов-

ской области в Стратегии социально-

экономического развития на период до 

2030 года
2
 разделены по трем ключевым 

направлениям, включающим в себя, во-

первых, социальную политику, в фокусе 

                                                           
2
 Постановление Правительства РО от 26.12.2018 

№ 864 (ред. от 19.12.2022) «Стратегия социально-

экономического развития Ростовской области на 

период до 2030 года». URL: https://www.donland. 

ru/activity/2158/#pril43 (дата обращения: 22.09.2025). 

http://www.kremlin.ru/acts/bank/38630
http://www.kremlin.ru/acts/bank/38630
https://www.donland.ru/activity/2158/#pril43
https://www.donland.ru/activity/2158/#pril43
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которой находится обеспечение базовых 

потребностей человека и повышение его 

качества жизни. Во-вторых, экономиче-

скую политику, направленную на рост вало-

вого регионального продукта (ВРП), повы-

шение экономической эффективности и кон-

курентоспособности региона. В-третьих, 

пространственную политику, ориентирован-

ную на сбалансированную планировку 

пространства, развитие опорных террито-

рий (городов, транспортных узлов), устра-

нение инфраструктурных барьеров для со-

циальной сферы и снижение социально-

экономических диспропорций между рай-

онами области. 

Динамические цели устойчивого раз-

вития Ростовской области закреплены в раз-

деле 3.2 Стратегии социально-экономического 

развития Ростовской области на период до 

20230 года, согласно которой определены 

следующие приоритеты экономической поли-

тики, ориентированные на количественный 

рост и измеримые результаты: 

- рост материального благосостояния 

населения; 

- повышение конкурентоспособности 

бизнеса на отраслевых рынках; 

- увеличение производительности 

труда; 

- увеличение инвестиций и экспорт-

ного потенциала. 

В части создания качественных ос-

нов социально-экономической региональ-

ной системы стратегия выделяет следую-

щие структурные цели: 

- обеспечение экономической основы 

для развития социальной сферы; 

- сбалансированное территориальное 

экономическое развитие. 

Для анализа содержательной направ-

ленности стратегии и оценки ее сбаланси-

рованности приведем приоритетные цели, 

задачи и мероприятия развития в сфере 

агропромышленного комплекса (выбороч-

но) в таблице 1. 

Структура целей, задач и мероприя-

тий в сфере агропромышленного комплек-

са демонстрирует системный подход к 

формированию устойчивой и высокоэф-

фективной сельскохозяйственной отрасли, 

способной обеспечить внутренние потреб-

ности региона и нарастить экспортный по-

тенциал. 

Следует отметить институциональную 

целостность системы сельскохозяйственной 

отрасли, охватывающей весь цикл АПК от 

производства до реализации продукции, что 

свидетельствует о комплексной архитектуре 

управления отраслью. 

Стратегия развития сельскохозяй-

ственной отрасли характеризуется сбалан-

сированностью структурных и динамиче-

ских целей, позволяющих одновременно 

решать вопросы краткосрочной эффектив-

ности (техническая модернизация, привле-

чение инвестиций, субсидирование отрас-

ли) и долгосрочной устойчивости (популя-

ризация агропрофессий, научная и произ-

водственная кооперация, сохранение пло-

дородия почв, развитие агроинфраструк-

туры).  

Акцент на инновации и науку позво-

ляет говорить о стремлении к переходу к 

модели «умного» АПК. 

При этом для агропромышленного 

комплекса Ростовской области характерна 

поддержка традиционных отраслей (расте-

ниеводство, животноводство, виноградар-

ство и рыбохозяйственный комплекс), со-

хранение и развитие которых в сочетании 

с инновационными направлениями фор-

мируют основу агропродовольственной 

политики региона. 

Таким образом, развитие АПК в 

стратегии Ростовской области представле-

но как фундаментальная опора региональ-

ной экономики, обеспечивающая продо-

вольственную безопасность, экспортную 

выручку и занятость населения в сельской 

местности. 

Развитие сельскохозяйственного нап-

равления достигается посредством реали-

зации как динамических целей (рост про-

изводства и экспорта), так и структурных 

(создание агроинфраструктуры, развитие 

сельских территорий, привлечение кадров 

в агропрофессии, научное сопровождение 

АПК). 
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Таблица 1. Цели устойчивого развития Ростовской области и обеспечивающие меры 
 реализации целей в сфере агропромышленного комплекса  

Table 1. Sustainable development goals of the Rostov region and measures to ensure realization  
of the goals in the sphere of agro-industrial complex 

Цели экономической 
политики / Economic 

policy objectives 

Ключевые задачи / 
Key tasks 

 Основные приоритетные  мероприятия /  
Main priority activities 

1. Рост объема произ-
водства валовой про-
дукции сельского хо-
зяйства / Growth of 
gross agricultural output 
 
2. Рост объема отгру-
женной продукции 
пищевой промышлен-
ности / Growth in the 
volume of shipped 
products of the food 
industry 
 
3. Увеличение добав-
ленной стоимости ре-
гионального агропро-
мышленного комплек-
са / Increase in the  
added value of the  
regional agro-industrial 
complex 

Снижение рисков 
производства сель-
скохозяйственной 
продукции 

Профилактика и ликвидация последствий эпизоотий. 
Поддержка агрострахования 

Мелиорация и за-
щита сельскохозяй-
ственных  
земель 

Господдержка мелиоративных работ. 
Уход и восстановление защитных мелиоративных насаж-
дений. 
Повышение плодородия почв. 
Ликвидация очагов сорных растений, фитосанитарный 
контроль, применение СЗР 

Кадровое обеспе-
чение АПК 

Финансирование инфраструктурного обустройства и бла-
гоустройства села. 
Поддержка сельских жителей в обеспечении жильем. 
Популяризация агропрофессий. 
Прогноз кадровых потребностей на среднесрочную пер-
спективу 

Повышение техни-
ческой оснащенно-
сти АПК 

Субсидирование затрат на модернизацию производства и 
техники. 
Популяризация ресурсосберегающих технологий и техники 

Развитие инженер-
ной и логистиче-
ской инфраструк-
туры АПК (в кон-
тексте экспорта) 

Сопровождение инвестиционных проектов по строитель-
ству зерновых терминалов: 
- ООО «Азовский морской терминал» (3,3 млрд руб.); 
- ООО «Морской зерновой терминал», порт Таганрог  
(1,1 млрд руб.); 
- ООО «ТД «РИФ», порт Азов (5 млрд руб.); 
- ООО «РММП – Зерно», порт Ростов-на-Дону (1,8 млрд руб.) 

Устойчивость ры-
бохозяйственного 
комплекса 

Субсидии на аквакультуру и переработку. 
Поддержка производства рыбопосадочного материала для 
зарыбления 

Продвижение реги-
ональной продук-
ции АПК 

Организация коллективных экспозиций на ярмарках и 
выставках. 
Исследование доли региональной продукции в рознице. 
Развитие сельской кооперации. 
Программа добровольной сертификации «Сделано на Дону». 
Проведение региональных ярмарок 

Привлечение инве-
стиций в АПК 

Механизм льготного кредитования. 
Поддержка инвестпроектов в режиме «одного окна»,  
в т. ч. в рамках программы «100 губернаторских проектов» 

Научное обеспече-
ние АПК 

Демонстрация и тиражирование научных разработок. 
Поддержка кооперации науки и агробизнеса. 
Создание каталога научных разработок с контактами авторов 

Развитие виногра-
дарства и виноде-
лия 

Поддержка закладки новых виноградников. 
Поддержка существующих виноградников в плодонося-
щем возрасте 

Источник: составлена авторами на основе данных Стратегии социально-эконо-
мического развития Ростовской области

1
. 

                                                           
1
 Постановление Правительства РО от 26.12.2018 № 864 (ред. от 19.12.2022) «Стратегия социально-эконо-

мического развития Ростовской области на период до 2030 года». URL: https://www.donland.ru/ 
activity/2158/#pril43 (дата обращения: 22.09.2025). 

https://www.donland.ru/activity/2158/#pril43
https://www.donland.ru/activity/2158/#pril43
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Региональная промышленная поли-

тика ориентирована на модернизацию про-

изводства, рост экспортного потенциала и 

внедрение высоких технологий (табл. 2). 
 

Таблица 2. Цели устойчивого развития Ростовской области и обеспечивающие меры  

реализации целей в сфере промышленности 

Table 2. Sustainable development goals of the Rostov region and measures  

to ensure realization of the goals in the sphere of industry 

Цели экономической 

политики /  

Economic policy 

objectives 

Ключевые задачи /  

Key tasks 

 Основные приоритетные  мероприятия /  

Main priority activities 

1. Рост совокупного 

объема отгруженных 

товаров собственного 

производства, выпол-

ненных работ и услуг 

собственными силами 

по виду экономической 

деятельности «Обраба-

тывающие производ-

ства» / 

Growth of the aggregate 

volume of shipped goods 

of own production, works 

and services performed 

by own forces by type of 

economic activity «Man-

ufacturing industries» 

2. Обеспечение высоких 

объемов добычи угля на 

угольных предприятиях 

Ростовской области /  

Ensuring high volumes of 

coal production at Rostov 

Region coal enterprises 

3. Увеличение доли вы-

сокотехнологичного 

экспортно ориентиро-

ванного сектора в обра-

батывающей промыш-

ленности / Increasing the 

share of high-tech export-

oriented sector in the 

manufacturing industry  

Повышение доступности 

заемного финансирования 

для промышленных пред-

приятий 

Докапитализация Регионального фонда 

развития промышленности (РФРП РО) до  

1,5 млрд рублей к 2024 г. для выдачи 

льготных займов. 

Совместное с федеральным Фондом раз-

вития промышленности финансирование 

проектов. 

Содействие в реализации конкурентоспо-

собных инвестиционных проектов  

с использованием инструментов господ-

держки  

Повышение квалификации 

кадров и рост производи-

тельности труда 

Консультационное сопровождение внед-

рения бережливого производства регио-

нальными и федеральными центрами 

компетенций. 

Подготовка кадров, включая обучение 

дефицитным профессиям.  

Профориентационные экскурсии на пред-

приятия. 

Мероприятия по популяризации рабочих 

и инженерных специальностей 

Продвижение региональной 

продукции на рынки 

Информирование предприятий о феде-

ральных мерах поддержки экспорта и 

сбыта. 

Помощь в заключении соглашений с 

Минпромторгом РФ в рамках Постанов-

ления № 191 о реализации корпоративных 

программ повышения конкурентоспособ-

ности 

Восстановление и развитие 

угольной промышленности 

Вывод из эксплуатации нерентабельных 

мощностей. 

Оптимизация численности занятых работ-

ников через аутсорсинг и модернизацию 

добычи 

Источник: составлена авторами на основе данных Стратегии социально-эконо-

мического развития Ростовской области
1
. 

                                                           
1
 Постановление Правительства РО от 26.12.2018 № 864 (ред. от 19.12.2022) «Стратегия социально-экономи-

ческого развития Ростовской области на период до 2030 года». URL: https://www.donland.ru/activity/2158/#pril43 

(дата обращения: 22.09.2025). 

https://www.donland.ru/activity/2158/#pril43
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Цели, предусмотренные в стратегии 

развития промышленного сектора, направ-

лены на инновационно-технологическую 

трансформацию производства и формиро-

вание регионального ядра высокотехноло-

гичной экономики с учетом принципа эко-

логической ответственности промышлен-

ности, предусматривающего минимизацию 

экологического ущерба при сохранении 

производственной эффективности. 

Достижение поставленных целей бу-

дет способствовать не только модерниза-

ции предприятий по технологиям Инду-

стрии 4.0 Национальной технологической 

инициативы по направлению «ТехНет», 

обновлению производственной базы и со-

зданию высокотехнологичных компаний 

международного уровня, но и встраиванию 

наиболее перспективных предприятий ре-

гиона в федеральную систему акселерации 

технологического роста, поддерживаемую 

Минэкономразвития России. 

Установленные цели промышленной 

политики Ростовской области отражают 

четко выраженную инновационную нап-

равленность с акцентом на развитии от-

раслевых технологий (сельскохозяйствен-

ное и железнодорожное машиностроение, 

восстановление и развитие угольной про-

мышленности), цифровой трансформации 

(Индустрия 4.0) и внедрении в работу «зе-

леной» индустриализации, при которой 

технологическое обновление производства 

сопряжено с улучшением экологических 

показателей. 

Расширение доступа к финансирова-

нию как ключевому звену развития про-

мышленности обусловливается докапита-

лизацией «РФРП РО» и реализацией про-

грамм совместного с федеральным фондом 

финансирования в целях интеграции 

структур регионального производственно-

го комплекса в федеральную промышлен-

ную политику. 

О прикладном характере закреплен-

ных мероприятий свидетельствует поста-

новка практических задач для конкретных 

субъектов (к примеру, ООО ПКФ «Атлан-

тис-Пак», ООО «КЗ «Ростсельмаш», 

ООО «БОНУМ») и определение институ-

циональных механизмов их достижения, 

включая меры финансовой и нефинансо-

вой поддержки (субсидии, гарантии и по-

ручительства).  
Стратегия промышленного развития 

Ростовской области соответствует совре-
менным принципам инновационной эко-
номики, где рост обеспечивается не за счет 
экстенсивного расширения производства, а 
через качественные инженерные и кон-
структорские инновации, цифровизацию 
процессов и технологическое лидерство. 

4. Обсуждение и заключение 
Стратегическое планирование на 

уровне субъекта Российской Федерации 
выступает важнейшим инструментом ус-
тойчивого регионального социально-эко-
номического развития, улучшения каче-
ства жизни населения, обеспечения терри-
ториальной устойчивости и повышения 
конкурентоспособности региона в услови-
ях внутренней и внешней социально-
экономической турбулентности. 

Проведенный анализ Стратегии со-
циально-экономического развития Ростов-
ской области до 2030 года показывает, что 
документ отличается высокой степенью 
системности и сбалансированности, охва-
тывая социальное, экономическое и про-
странственное направления развития. 

Социальные проекты получают ре-
сурсную поддержку за счет эффективной 
экономической политики, а экономиче-
ский рост опирается на развитие иннова-
ционной инфраструктуры и человеческий 
потенциал.  

Вместе с тем выявлен дисбаланс 
между отраслевым и пространственным 
подходами: стратегия развития подробно 
определяет отраслевые приоритеты (АПК, 
промышленность, экспортный потенциал), 
но недостаточно конкретизирует террито-
риальные механизмы их реализации.  

Этот вывод подтверждается исследова-
ниями Иванова О.Б. и Бухвальда Е.М., кото-
рые отмечают устойчивый приоритет в систе-
ме публичного управления отраслевых аспек-
тов над пространственными [4, с. 35, 38]. 

При этом именно пространственная 
политика служит связующим звеном, 
сглаживая диспропорции в развитии тер-
риторий и обеспечивая территориальную 
сбалансированность. 
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Закрепленное в стратегии развития 

пространственное направление охватывает 

ключевые инфраструктурные аспекты: 

развитие транспортной, инженерно-энер-

гетической и цифровой сети, системы рас-

селения населения и состояния экологии. 

Действительно, указанные направле-

ния имеют значение для обеспечения связ-

ности территории, улучшения качества 

жизни населения и снижения влияния тер-

риториальных диспропорций. 

Однако при всей своей значимости 

такой подход преимущественно ограничи-

вается решением задач технического обес-

печения и поддержания функциональности 

пространств. В то время как стратегиче-

ские вопросы выравнивания социально-

экономического развития территорий об-

ласти, формирования экономических цен-

тров роста, сбалансированного распреде-

ления производственных мощностей и 

стимулирования деловой активности на 

определенных участках остаются за преде-

лами фокуса стратегии. 

В целом анализ показывает, что ряд 

мероприятий, относящихся к простран-

ственному развитию, не всегда сопровож-

даются территориальным закреплением.  

Так, в документе выделяется направ-

ление по созданию индустриальных и 

промышленных парков, технопарков, ин-

вестиционных площадок, обеспечению их 

инженерной и транспортной инфраструк-

турой (мероприятия 5.1, 5.3). Однако в 

большинстве случаев отсутствует указание 

на конкретные территории и (или) земель-

ные участки, где планируется размещение.  

Формулировки носят общий характер 

(«в индустриальных полюсах роста», «в пре-

делах Ростовской агломерации»). 

Отсутствие географической конкре-

тизации вносит неопределенность в про-

странственные ориентиры региональной 

политики и снижает ее потенциал как ин-

струмента экономической трансформации, 

сдерживая формирование эффективного 

территориального каркаса, способного 

сбалансировать диспропорции в уровне 

социально-экономического развития тер-

риторий области посредством создания 

индустриальных и инновационных узлов 

роста и сети опорных центров развития с 

предельно точной локализацией. 

В этой связи представляется обосно-

ванным дополнение стратегии социально-

экономического развития Ростовской об-

ласти целями по созданию на определен-

ных географических территориях или даже 

на конкретных земельных участках пер-

спективных моделей пространственного 

развития экономики, таких как кластеры, 

индустриальные парки, технопарки, осо-

бые экономические зоны (ОЭЗ), террито-

рии опережающего развития.  

Создание на определенной террито-

рии высокотехнологичных кластеров, ори-

ентированных на инновационность и энер-

гоэффективность, будет способствовать 

обеспечению региону конкурентных пре-

имуществ и росту качества жизни [7]. 

Также перспективным направлением 

является интеграция положений стратегии 

социально-экономического развития и ин-

вестиционной карты Ростовской области
1
. 

Данный инструмент содержит сведения о 

свободных земельных участках и площад-

ках для размещения производств, объектах 

инженерной и транспортной инфраструк-

туры, индустриальных парках, логистиче-

ских центрах, особых экономических зо-

нах и территориях опережающего разви-

тия. Для инвесторов карта служит источ-

ником актуальной информации о возмож-

ностях локализации проектов и наличии 

преференций, а для органов власти – сред-

ством визуализации инвестиционного по-

тенциала региона.  

Соответственно, инвестиционная кар-

та может стать практическим приложением 

к стратегии социально-экономического 

развития и эффективным механизмом про-

странственно-экономического моделиро-

вания.  

Это позволит привязать приоритет-

ные проекты развития к географическим 

точкам, упростить их согласование с до-

кументами территориального планирова-

ния, повысить прозрачность и доступность 

региональной политики для инвесторов, а 

                                                           
1
 Инвестиционная карта Ростовской области. URL: 

https://map.invest-don.ru/ (дата обращения: 22.09.2025). 
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также усилить практическую реализуе-

мость стратегических целей. 

Таким образом, проведенное иссле-

дование позволяет утверждать, что страте-

гическое планирование на региональном 

уровне должно опираться не только на от-

раслевые приоритеты, но и на конкретную 

пространственную локализацию проектов. 

В этой связи в качестве актуального 

научного направления представляется изу-

чение влияния пространственных моделей 

экономики (таких как индустриальные 

парки, ОЭЗ, кластеры) на эффективность 

реализации региональных стратегий. В 

научном плане это открывает перспективу 

для дальнейших исследований методиче-

ских подходов к интеграции таких моде-

лей в стратегическое планирование, опре-

делению принципов их размещения, ин-

ституционального сопровождения и оцен-

ки эффективности деятельности для обес-

печения устойчивого развития регионов. 
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Аннотация 

Введение. Актуальность исследова-

ния обусловлена значимостью для отече-

ственной экономики преодоления техноло-

гичной асимметричности регионов-до-

норов и депрессивных регионов на уровне 

потенциала технологического развития и 

создания единых условий для перехода 

отечественной экономики на новые плат-

формы цифрового формата.  

Материалы и методы. За период 

2022 – первой половины 2025 г. исследо-

ваны общие для инновационного процесса 

в регионах меры, выявлены закономерно-

сти и тренды совместного развития нацио-

нальной и региональной экономических 

систем. 

Результаты и ключевые выводы. 

Обоснована необходимость интеграции 

региональных инновационных контуров и 

федеральных трендов импортозамещения, 

предложены возможные направления парт-

нерства федеральных и региональных вла-

стей в области развития национальной ин-

новационной системы в условиях санкций. 

                                                           
1 Исследование выполнено в рамках научно-
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Обсуждение. Предложенные выводы 

актуальны в случае предоставления фи-

нансовой поддержки регионам их феде-

ральным центром на опережающее разви-

тие региональной инновационной инфра-

структуры и формирование условий пере-

распределения части заказов системообра-

зующих компаний в регионах до 

2030 года. 
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вестиционное развитие, региональная эко-

номика, технологические уклады, техноло-

гические платформы, цепочки добавочной 

стоимости, инновационный рост, эконо-

мические санкции, технологический суве-

ренитет. 
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Abstract 

Introduction. The relevance of this 

study stems from the importance for the 

Russian economy of overcoming the 

technological asymmetry between donor and 

depressed regions in terms of technological 

development potential and creating unified 

conditions for the transition of the domestic 

economy to new digital platforms.  
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Materials and Methods. For the period 

2022 – the first half of 2025, measures common 

to the innovation process in the regions were 

studied, and the marginal dimensions and trends 

of the joint development of national and regional 

economic systems were identified.  

Results and Key Conclusions. The 

need to integrate regional innovation 

frameworks with federal import substitution 

trends is substantiated, and possible areas for 

partnership between federal and regional 

authorities in the development of the national 

innovation system under sanctions are 

proposed.  

Discussion. The proposed conclusions 

are relevant in the case of providing financial 

support to regions from the federal center for 

the accelerated development of regional 

innovation infrastructure and the formation of 

conditions for the redistribution of part of the 

orders of systemically important companies in 

the regions until 2030.  

Keywords: innovation and investment 

development, regional economy, technological 

paradigms, technological platforms, value 

chains, innovative growth, economic sanctions, 

technological sovereignty. 
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1. Введение 

Трансформация национальной эко-

номики под влиянием цифровизации и 

технологических вызовов усилила значе-

ние регионального уровня инновационного 

развития. Для России, где разрыв между 

регионами-донорами и территориями с 

ограниченным потенциалом роста остается 

существенным, вопрос снижения техноло-

гической асимметрии приобретает страте-

гический характер. 

В современных условиях санкцион-

ного давления и структурной перестройки 

промышленности приоритетным становит-

ся выстраивание единого контура иннова-

ционно-инвестиционной политики, соче-

тающего федеральные и региональные ин-

тересы. Это позволяет не только укрепить 

технологический суверенитет страны, но и 

создать условия для выравнивания про-

странственного развития и повышения 

эффективности использования человече-

ского и производственного капитала. 

2. Материалы и методы 

Исследование основано на статисти-

ческих данных Банка России, Росстата, 

Минэкономразвития РФ, а также материа-

лах региональных стратегий социально-

экономического развития за 2022 – первую 

половину 2025 г. Применены методы ана-

лиза, синтеза, индукции и дедукции, поз-

волившие выявить общие закономерности 

инновационного роста и определить 

структурные диспропорции между феде-

ральными и региональными контурами 

экономики. 

Для количественной оценки различий 

инновационной активности субъектов Фе-

дерации использован сравнительно-

индексный подход с расчетом интегрально-

го индекса инновационной асимметрии ре-

гионов (ИИИР). Индекс сформирован на ос-

нове нормированных показателей, отража-

ющих долю инновационно активных орга-

низаций, удельный вес внутренних затрат на 

НИОКР в ВРП и уровень занятости в высо-

котехнологичных секторах экономики. 

Методологическая база опирается на 

институциональный и кластерный подхо-

ды, принципы системного анализа и элемен-

ты графического моделирования. Это позво-

лило комплексно рассмотреть взаимодей-

ствие региональных участников инноваци-

онного процесса и их интеграцию в нацио-

нальные технологические платформы. 

3. Результаты исследования 
Природа регионального экономиче-

ского потенциала развития как ресурса 
технологического суверенитета страны 
включает в себя следующие аспекты. 

Регионы являются ресурсом для мас-
штабирования спроса на отечественные ис-
следования и разработки, а также на продукт 
национального производителя, созданный с 
использованием этих разработок. 

Концентрация значительной части 

спроса на высококачественный инноваци-

онный продукт отечественного производи-
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теля в мегаполисах страны и отсутствие 

его продвижения далее создают более вы-

сокую нагрузку за счет постоянных издер-

жек в структуре одного рубля затрат инно-

ватора на инновационную систему. Огра-

ниченность доступа инноватора России к 

внешним рынкам с высоким уровнем 

спроса, таким как страны ЕС и США, и 

низкие возможности равной конкуренции 

с производителями из стран с емкими 

рынками, например Китая и Индии, из-за 

высоких входных барьеров и общего трен-

да на усиление протекционистских тен-

денций в этих странах ограничивают воз-

можности развития национального рос-

сийского инноватора как экспортера. 

К сложностям относится также и вы-

сокая степень рисков, с которыми не всегда 

хотят иметь дело иностранные покупатели 

из-за вторичных санкций за работу с по-

ставщиками российского происхождения. 

Очевидным решением проблемы 

масштабирования и окупаемости затрат 

является переориентация отечественного 

инноватора на потребности регионов. 

Препятствие в виде низкой платежеспо-

собности спроса во многих регионах могут 

быть устранены в рамках программ и про-

ектов поддержки качества жизни населе-

ния. Весьма перспективной в этом отно-

шении представляется государственная 

программа «Демография», в рамках кото-

рой возможно увеличение перечня инно-

вационных товаров, на которые имеют 

право тратить материнский капитал моло-

дые семьи, в том числе: 

- технику, производимую компания-

ми-инноваторами; 

- продукцию автопрома в случае, ес-

ли она может быть отнесена к категории 

технологических инноваций; 

- бытовую химию, медикаменты. 

Еще одним возможным направлени-

ем, позволяющим актуализировать поку-

пательский потенциал инновационной 

продукции в регионах и приблизить каче-

ство потребления в них к уровню эконо-

мических центров роста страны, является 

снижение налогового бремени для регио-

нов, различного рода сопутствующих пла-

тежей, которыми облагается инновацион-

ное производство, например передача обя-

занностей по оплате маркировки продук-

ции бюджету.   

Выравнивание уровня потребления 

регионов и центров роста является необ-

ходимой платформой для дальнейшей гар-

монизации технологического развития 

страны, так как без единого рынка иннова-

ционного продукта, охватывающего всю тер-

риторию России, невозможна как реализация 

единых мер по совершенствованию иннова-

ционного процесса, так и полноценное осво-

ение инновационного потенциала регионов, 

особенно депрессивных. 

Для обеспечения технологического 

прорыва отечественной экономики за счет 

наиболее результативного использования 

инновационного ресурса рекомендуется в 

первую очередь перераспределить в поль-

зу регионов показатели промышленного 

развития. Так, в ЦФО этот показатель за-

нимает более 10% за указанный период  

(в расчете год к году), в то время как в 

ЮГУ, УГУ, СГУ и ДГУ этот показатель 

ушел в отрицательную четверть.  

Причиной подобной асимметрично-

сти видится инфраструктурный дисбаланс. 

Рост спроса как на трудовые, так и на ре-

сурсные потенциалы регионов из-за санк-

ций и увеличения потребностей страны в 

промышленном производстве не может, 

как показала практика 2022–2025 гг., быть 

удовлетворен механически, путем распро-

странения эффективных моделей бизнеса 

на региональные потенциалы. Напротив, в 

указанный период оптимальной формой 

удовлетворения запросов экономики стало 

перераспределение наиболее ценных кад-

ровых ресурсов регионов в пользу круп-

нейших мегаполисов. 

Кадровая асимметричность может 

быть признана базовой причиной дальней-

шего нарастания непропорциональности 

промышленного развития. Эта проблема 

может быть устранена как экстенсивно, так 

и интенсивно. Наиболее значимым актором 

и очевидным инициатором вовлечения ин-

новационного потенциала развития россий-

ских регионов в систему инновационных 

отношений является государство. 
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Авторами рассчитаны экономико-

статистические показатели по отдельным 

регионам, обосновывающие их инноваци-

онную асимметричность. 
 

Таблица 1. Сопоставительная характеристика российских инновационно активных  

регионов по показателям инновационной асимметричности 

Table 1. Comparative characteristics of Russian innovation-active regions based on indicators  

of innovation asymmetry 

Регион / Region Расчетный ИИИР / 

Accounting IIIR 

 

Группа / Group 

г. Москва 100,0 Лидеры (абсолютный) 

г. Санкт-Петербург 78,5 Лидеры (абсолютный) 

Республика Татарстан 65,2 Лидеры (абсолютный) 

Новосибирская  

область 

58,7 Лидеры (наукоемкий, сложности с производ-

ственной инфраструктурой) 

Калининградская  

область 

48,1 Догоняющие 

Свердловская область 45,8 Догоняющие 

Республика Дагестан 15,4 Аутсайдер 

 

Принимая во внимание ограничен-

ность бюджетных возможностей страны в 

смысле их использования для уравнивания 

традиционных инфраструктурных ресур-

сов депрессивных регионов и точек роста 

отечественной экономики, интенсивный 

способ представляется предпочтительным. 

Вовлечение регионального трудового 

потенциала возможно путем расширения 

практики дистанционной работы сотруд-

ников с использованием цифровых плат-

форм. Такая работа позволит уровнять 

возможности населения всех регионов 

России в смысле их зарплатных перспектив, 

повысить конкуренцию между сотрудника-

ми на рынке труда и в конечном счете мак-

симизировать число лиц, вовлеченных в ин-

новационный процесс и локализованных 

(проживающих) в регионах страны. Перво-

очередными кандидатами на расширение 

эксперимента по введению дистанционной 

работы с привлечением трудового потенци-

ала регионов могут стать: 

- научные организации, исследования 

которых не требует непосредственного 

физического присутствия работника на ра-

бочем месте; наряду с экономическими 

преимуществами расширение дистанцион-

ного сотрудничества этих организаций с 

их работниками из регионов позволит ре-

шить задачи оснащения этих учреждений 

более современным оборудованием, кото-

рое в большинстве своем предусматривает 

возможность дистанционного управления; 
- торговые сети, кол-центры, задей-

ствованные в распространении инноваци-
онного продукта; 

- производственные предприятия в 
случае, если речь не касается лиц, занятых 
на уровне исполнения обязанностей рабо-
чего; эксперимент, например, может быть 
реализован в отношении управленческого 
аппарата, исследователей, проектировщи-
ков и тестировщиков. 

Наряду с непосредственным вовле-
чением трудового потенциала региона в 
рабочий процесс следует уделять внима-
ние инфраструктурным решениям, кото-
рые позволят гармонизировать доступ ра-
бочей силы регионов к потенциалу разви-
тия человеческого капитала страны. Соот-
ветствующий алгоритм представлен на ри-
сунке 1. 

Важную роль при планировании раз-
вития представленной на рисунке 1 инфра-
структуры играет обеспечение сохранно-
сти инновационного потенциала развития 
региона, в первую очередь человеческого. 
Как отмечалось выше, текущим трендом 
является вымывание из регионов наиболее 
значимых элементов инновационного по-
тенциала, прежде всего человеческих, 
крупными промышленными и научными 
центрами. По результатам проведенного 
обзора выявлено несколько таких каналов. 

https://wooordhunt.ru/word/accounting
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Рис. 1. Этапы развития экосистемы вовлечения регионов России  

в федеральные инновационные процессы: последовательность этапов создания блоков 

Fig. 1. Stages of development of the ecosystem for involving Russian regions in federal innovation  

processes: a sequence of stages for creating blocks 

Источник: составлен авторами. 

 
Отток перспективных инноваторов 

на уровне системы образования. Посколь-
ку наиболее значимые образовательные 
центры в России локализованы в крупных 
городах, молодые специалисты после за-
вершения очного образования часто пред-
почитают оставаться там, где они уже 
адаптировались, то есть по месту располо-
жения университета. Более высокий уро-
вень качества жизни в крупных городах 
также является аргументом, однако он 

влияет и на внутреннюю миграцию, то 
есть не может в чистом виде использовать-
ся при оценке факторов оттока из регионов 
именно перспективных выпускников. 

Как было отмечено выше на рисун-
ке 1, создание национальной образова-
тельной платформы с развитым элементом 
дистанционного обучения может способ-
ствовать решению вопроса. Опыт периода 
ковидокризиса, когда значительная часть 
системы образования была переведена в 
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онлайн-режим, в качестве эталона эффек-
тивности неактуален, так как на настоя-
щий момент: 

- ведущие образовательные органи-

зации располагают существенно большим 

опытом реализации дистанционного обу-

чения, обладают развитыми инфраструк-

турой и образовательными программами, 

адаптированными под потребности он-

лайн-обучающихся; 

- курсы для региональных специали-

стов будут планироваться с нуля до начала их 

реализации, учитывать местную специфику; 

- существует возможность подклю-

чения непосредственных бенефициаров 

роста регионального потенциала иннова-

ционного развития, то есть работодателей, 

как к процессу разработки онлайн-

обучения, так и к контролю его качества; 

- единая федеральная образователь-

ная платформа дистанционного образова-

ния будет вовлекать вузы на конкурентной 

основе, что создает возможности для пер-

манентного повышения качества и инте-

грации усилий отдельных участников об-

разовательного процесса за счет объедине-

ния их конкурентных преимуществ. 

Второй из предложенных на рисун-

ке 2 элементов – экосистема трудоустрой-

ства. Она может развиваться как одновре-

менно с федеральной образовательной 

платформой, так и после не, однако полное 

раскрытие ее потенциала возможно только 

через некоторое время после запуска обра-

зовательной платформы. Главным пре-

имуществом такой экосистемы является 

возможность добровольного формирова-

ния выпускником собственного портфолио 

достижений. 

Несмотря на значительные успехи 

теории и практики рекрутерской деятель-

ности в России, многие региональные ин-

новационные компании по-прежнему ви-

дят рекрутинг слабым звеном. Отчасти это 

происходит из-за замедленного проникно-

вения передовых практик мегаполисов в 

регионы, отчасти – из-за концентрации 

наиболее квалифицированных кадров в 

области рекрутерской деятельности в 

крупнейших городах страны. 
Экосистема трудоустройства способ-

на решить этот вопрос с акцентом на сле-

дующих преимуществах цифровых техно-
логий: 

- применение простейших нейросете-

вых механизмов для предоставления ра-

ботников кадровым службам в регионах 

дает возможность использовать максимум 

данных соискателей, формировать в авто-

матизированном формате их портфолио; 

- выявление соответствия кандидатов 

запросам работодателей в регионах зара-

нее на основе предварительно размещен-

ной самими кандидатами в базах данных 

экосистемы информации; 

- сохранение контактов с перспек-

тивными кандидатами даже после того, 

как одна из сторон трудовых переговоров 

отказалась подписывать трудовой кон-

тракт после собеседования. 

Наряду с преимуществами для непо-

средственных участников реализация си-

стемы трудоустройства специалистов в 

инновационном секторе регионов позволит 

решить ряд проблем государственного 

значения. 

В первую очередь речь идет о насы-

щении экономик регионов трудовым ре-

сурсом без значительных капитальных за-

трат на развитие трудового потенциала 

этих регионов: на построение и модерни-

зацию новых учебных заведений, финан-

совую поддержку академической мигра-

ции профессорско-преподавательского со-

става. Имеются резервы для сокращения 

дублирующих затрат на выполнение вспо-

могательных функций в региональных ву-

зах, в том числе расходы на администри-

рование, методическое обеспечение и кон-

троль учебного процесса. 

Насыщение региональных экономик 

собственными кадрами может осуществ-

ляться в разных форматах. Рассмотрим те, 

для реализации которых уже есть предпо-

сылки. 
Первый вариант – развитие системы 

воспроизводства региональных кадров как 
часть государственных программ в обла-
сти регионального развития. Данный фор-
мат представляет собой наиболее затрат-
ный с точки зрения государственного и 
региональных бюджетов вариант, однако 
обладает очевидным достоинством в виде 
возможности точечного удовлетворения 
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потребностей инновационных систем ре-
гионов в сжатые сроки. 

В условиях санкционного давления и 

ограниченности бюджетных поступлений 

актуален второй вариант, предполагающий 

софинансирование учебного процесса гос-

ударством и работодателем. В этом случае 

работодатель получает возможность вли-

ять на структуру выделяемых на обучение 

сотрудников специальностей в обмен на 

финансовое участие и заключение с буду-

щими работниками договора о трудо-

устройстве в момент поступления канди-

дата на финансируемую из бюджета обра-

зовательную программу. 

Более детального исследования заслу-

живает создание федеральной экосистемы 

развития малых инновационных инициатив 

на местах и формирование трансрегиональ-

ной логистической сетки как элемента раз-

вития инновационно-инвестиционного по-

тенциала регионов. На рисунке 2 предложе-

на структура элементов региональной инно-

вационно-инвестиционной системы, так как 

она может быть построена на основе пред-

лагаемой федеральной инфраструктуры 

сквозного проникновения. 

Преимуществом предлагаемой моде-

ли является максимальная автономность 

каждого уровня. 

 
 

Рис. 2. Пирамида участников региональной инновационно-инвестиционной системы 

Fig. 2. Pyramid of participants in the regional innovation and investment system 

Источник: составлен авторами. 

 

Каждый из уровней региональной 

инновационной системы использует воз-

можности федеральной инновационной 

инфраструктуры и создает независимые 

звенья региональной инновационной си-

стемы. В условиях санкций и наличия оче-

видного интереса инвестора к собствен-

ным производствам замкнутого цикла с 

опорой на региональный потенциал разви-

тия предпочтительна интеграция всех этих 

звеньев. 

Вместе с тем предлагаемое устрой-

ство региональной инновационной систе-

мы позволяет решить одну из наиболее 

значимых задач российской экономики – 

преодолеть проблему монополизации эко-

номики и повышения производительности 

труда в сферах, поддерживаемых государ-

ством централизованно. 

Каждый участник на каждом уровне 

представленной на рисунке 2 пирамиды 

является автономным, имеет свои цели, 

Региональные власти и системообразующий региональный бизнес, 
развивающий собственную инфраструктуру  и использующий 

возможности нижестоящего уровня факультативно 

Компании, получающие заказ от крупных участников 
федерального уровня, в том числе государства, госкорпораций, и 

размещающие эти заказы в субаутсорсинг между участниками 
базового уровня либо выполняющие его самостоятельно 

Региональные независимые инноваторы (малый бизнес, 
некоммерческие организации и малый инновационный бизнес при 

вузах, фрилансеры, частные экспериментаторы) 
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определенные в уставе. Поскольку боль-

шая часть участников инновационной ре-

гиональной системы, очевидно, являются 

коммерческими предприятиями, такой це-

лью будет получение прибыли. В этом от-

ношении компании вынуждены будут со-

ответствовать следующим критериям: 

- минимизировать в своем поведении 

использование элементов недобросовест-

ной конкуренции и тайного сговора, так 

как при достаточно большом их количе-

стве на каждом уровне выгода от таких 

двусторонних сговоров минимальна и не 

превышает возможные репутационные и 

финансовые потери в случае раскрытия, а 

многосторонние сговоры маловероятны и 

недолговечны;  

- актуализировать собственные воз-

можности по вторичному развитию реги-

онального инновационного потенциала, 

так как конкурентные преимущества бу-

дут получать компании, которые сумели с 

помощью партнеров замкнуть финансо-

вые и логистические циклы, создав гото-

вый продукт. 

Иными словами, задачей государства 

при пирамидальной организации регио-

нальной инновационной структуры явля-

ется создание условий для инновационно-

го развития, но не прямое субсидирование 

конкретного инноватора. Подобная поста-

новка вопроса корреспондирует со стоя-

щими перед отечественными финансовы-

ми властями задачами по развитию регио-

нальных инфраструктур для обеспечения 

долгосрочного опережающего инноваци-

онного роста.  

После создания условий для первич-

ного вовлечения инноваторов в виде при-

емлемого инновационного климата в целе-

вом регионе федеральный центр путем пе-

рераспределения грантового финансирова-

ния и финансирования государственного 

заказа может диспетчировать развитие ре-

гиональных инноваторов в следующих 

плоскостях: 

- отраслевой; 

- масштаб регионального инноваци-

онного бизнеса; 

- продолжительность жизненного цик-

ла инновации; 

- степень вовлеченности в глобаль-

ные инновационные цепочки; 

- потребность регионального иннова-

тора в системно значимых партнерах за 

пределами регионов; 

- способность регионального иннова-

тора к абсорбции молодых специалистов. 

Преимущественными бенефициара-

ми предлагаемой инновационной системы 

могут стать отечественные платформен-

ные компании, заинтересованные в мас-

штабировании своего бизнеса как экстен-

сивно, так и на уровне расширения его 

технологического охвата, например Ян-

декс, Сбер, Авито. 

В качестве стартовой составляющей 

коммерческого начального капитала раз-

вития начинающих инноваторов в регио-

нах следует рассматривать инвестиции по 

следующим направлениям (рис. 3). 

Привлекательным направлением яв-

ляется диверсификация отечественной са-

модостаточной инновационной системы с 

учетом региональных географических пре-

имуществ, например использование воз-

можностей развития солнечных электро-

станций и роста бизнеса майнинга в малона-

селенных восточных регионах России. 

4. Обсуждение 

Выводы и предложения, подготов-

ленные авторами, носят преимущественно 

ориентированный на контекст санкцион-

ной реальности характер и содержат реко-

мендации, направленные на развитие ре-

гиона в условиях повышенной потребно-

сти страны в их ресурсе развития из-за от-

тока иностранных технологий и поставщи-

ков с отечественного рынка. Наряду с этим 

идеи, положенные в основу формирования 

экономической концепции статьи, не 

предполагают изоляционистской политики 

страны в долгосрочном периоде. Соответ-

ственно, статья содержит выводы и пред-

ложения, которые могут быть реализованы 

как за счет собственных ресурсов России в 

условиях ограниченной конкуренции, так 

и в контексте повышения уровня конку-

ренции региональных компаний из-за при-

хода на отечественный рынок новых ино-

странных участников и/или возвращения 

старых. 
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Рис. 3. Направления финансирования федеральными платформенными инвесторами  

региональных инновационных систем в условиях санкций 

Fig. 3. Directions of investment by federal platform investors in regional innovation systems  

under sanctions 

Источник: составлен авторами. 
 

5. Заключение 
По результатам подготовки научной 

статьи обосновано, что оптимальной фор-
мой технологического вовлечения регио-
нов России вне зависимости от степени 
развития их текущей доминирующей ин-
фраструктуры и качества экономического 
роста является построение унифицирован-
ного контура новой экономики. Такой кон-
тур предлагается формировать как сово-
купность технологических платформ, опи-
рающихся на использование конкурентных 
преимуществ страны как актора глобаль-
ных экономических отношений. Выделены 
соответствующие преимущества, включа-
ющие в себя развитый технологический 
потенциал, собственные торговые и ин-
формационные системы с замкнутыми фи-
нансовым и логистическим циклами, такие 
как экосистемы «Яндекс», «Сбер», «Ави-
то». Обоснована возможность реализации 
для регионов страны концепции опережа-
ющего развития в виде преодоления эко-
номикой региона текущего участка (ступе-
ни) инновационных потребностей за счет 

приобщения этого региона к общефеде-
ральному потенциалу платформенного ро-
ста. По результатам исследования предло-
жены выводы и рекомендации в виде кон-
кретных направлений гармонизации реги-
ональных инновационных политик и обес-
печения взаимодействия региональных и 
федеральных экономических властей на 
базе использования потенциала государ-
ственных программ.  
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