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ПРОИЗВОДСТВЕННЫЕ ИННОВАЦИИ: ОБЪЕДИНЕНИЕ АВТОМАТИЗАЦИИ И ЦИФРОВЫХ 
РЕШЕНИЙ ДЛЯ РОСТА ЭФФЕКТИВНОСТИ

АЛЛАГУЛОВ Ринат Хасанович, кандидат экономических наук, доцент
ФГБОУ «Уфимский университет науки и технологий»

450076, Россия, Уфа, allagulovrh@mail.ru 
ORCID: 0009-0005-0735-4164

Аннотация. В статье исследуется объединение автоматизации и цифровизации как ключевого вектора произ-
водственных инноваций, направленного на рост эффективности предприятий в условиях острой рыночной конку-
ренции. На основе структурно-функционального и сравнительного анализа выделены 7 ключевых компонентов 
оценки процессов: цель, технологии, результат, влияние на бизнес, задача, область применения и степень охва-
та. Сформированы таблицы, наглядно демонстрирующие сходства и различия автоматизации и цифровизации. 
Определены общие черты: единая цель (повышение эффективности), схожие результаты (снижение затрат, рост ка-
чества), общее влияние на бизнес (укрепление конкурентоспособности). Выявлены принципиальные различия: по 
задаче; по области применения; по технологиям; по охвату. Показана взаимосвязанность процессов: автоматизация 
выступает технической базой, а цифровизация расширяет её возможности за счёт аналитики и данных; их интегра-
ция даёт синергетический эффект. Приведены практические примеры внедрения и показаны реальные эффекты. 
Дан прогноз развития в рамках Индустрии 4.0 – трансформация в «умные фабрики» с управлением через ИИ и IoT. 
Вывод: совместная реализация автоматизации и цифровизации – необходимое условие повышения конкурентоспо-
собности предприятий и их адаптации к динамично меняющемуся рынку.

Ключевые слова: производственные инновации, автоматизация, цифровизация, Industry 4.0, IоT, искусствен-
ный интеллект, управление производством, эффективность производства.
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MANUFACTURING INNOVATION: COMBINING AUTOMATION AND DIGITAL SOLUTIONS TO 
GROW EFFICIENCY

ALLAGULOV Rinat Khasanovich, Candidate of Economic Sciences, Associate Professor
Ufa University of Science and Technology
450076, Russia, Ufa, allagulovrh@mail.ru

Abstract. The article investigates the integration of automation and digitalization as a key vector of production 
innovations aimed at increasing enterprise efficiency amidst intense market competition. Using structuralfunctional and 
comparative analysis, the study identifies 7 key components for evaluating these processes: objective, technologies, outcome, 
business impact, task, scope of application, and coverage extent. The research includes tables that visually demonstrate the 
similarities and differences between automation and digitalization. The common features have been determined: a unified 
objective (efficiency enhancement), similar outcomes (cost reduction and quality improvement), and a shared business 
impact (competitiveness strengthening). The principal differences have been revealed across several dimensions: task 
(replacing manual labor versus creating smart management systems), scope of application (specific operations versus the 
entire production cycle), technologies (robots/PLC versus IoT/AI/Big Data), and coverage (narrow specialization versus 
comprehensive integration). The interconnection of the processes has been shown: automation serves as the technical 
foundation, while digitalization expands its capabilities through data and analytics, and their integration produces a 
synergistic effect. The paper provides practical implementation examples and illustrates realworld effects. Additionally, a 
development forecast within Industry 4.0 is offered, envisioning a transformation into “smart factories” managed via AI and 
IoT. The conclusion emphasizes that the joint implementation of automation and digitalization is essential for enhancing 
enterprise competitiveness and enabling adaptation to a rapidly changing market.

Keywords: production innovations, automation, digitalization, Industry 4.0, IoT, artificial intelligence, production 
management, production efficiency.

© Allagulov R.Kh., 2026

ВВЕДЕНИЕ
Современные предприятия нуждаются в быстрых 

технологических изменениях вследствие высокой кон-
куренции на рынке [1]. Внедрение новых технологий, 
методов и организационных решений, направленных на 
повышение эффективности, качества и конкурентоспо-
собности производства – производственные инновации 
в таких условиях становятся необходимы для обеспе-
чения устойчивого их развития в современных услови-
ях [2]. В центре этих изменений сегодня, полагаем мы, 
находятся две ключевые стратегии – автоматизация и 
цифровизация [3]. Эти процессы тесно связаны и часто 
используются совместно для повышения эффективно-
сти предприятий [4]. Вместе с тем, каждая из них имеет 
и свои цели, области применения, технологии, степени 
охвата производства [5]. 

Понимание взаимосвязи и отличий автоматизации и 
цифровизации, их ключевых характеристик (компонент) 
важно для понимания современного этапа развития 
предприятий. Более того, оно обусловлено необходимо-

стью повышения эффективности, гибкости и адаптив-
ности производственных процессов, а в перспективе по-
зволит повысить конкурентоспособность предприятий и 
обеспечить их долгосрочную устойчивость в условиях 
макроэкономической нестабильности [6; 7]. 

МЕТОДОЛОГИЯ
Цель исследования – комплексно проанализировать 

автоматизацию и цифровизацию как ключевые стра-
тегии технологической трансформации предприятий, 
выявить их сущностные характеристики, сходства, раз-
личия и взаимосвязи для обоснования синергетическо-
го эффекта от их интеграции в современных производ-
ственных системах. 

Конкретные задачи:
– определить ключевые компоненты автоматизации 

и цифровизации (цель, технологии, результат, влияние 
на бизнес, задача, область применения, степень охвата);

– провести сравнительный анализ процессов по еди-
ным критериям;

– выявить общие черты и принципиальные различия;

 ©2026 Контент доступен по лицензии CC BY-NC 4.0
This is an open access article under the CC BY-NC 4.0 license
(https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/)
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– раскрыть характер взаимосвязей между автомати-
зацией и цифровизацией; 

– обосновать необходимость их совместной реализа-
ции для повышения конкурентоспособности предприятий.

Исследование носит теоретико-аналитический ха-
рактер и опирается на системный подход к изучению 
сложных производственных процессов. В работе при-
менён комплекс взаимодополняющих методов: струк-
турно-функциональный анализ; сравнительный метод; 
системный подход; метод кейс-анализа.

РЕЗУЛЬТАТЫ 
1. Структурированная модель анализа: выявлены 

7 ключевых компонентов для оценки автоматизации и 
цифровизации: цель, технологии, результат, влияние на 
бизнес, задача, область применения, степень охвата; со-
ставлена таблица компонентов (таблица 1), демонстри-
рующая различия в подходах к реализации процессов.

2. Чёткое разграничение понятий «автоматизация» и 
«цифровизация»: определены общие черты (единая цель 
– повышение эффективности; схожие результаты – сни-
жение затрат, рост качества); выявлены принципиаль-
ные различия по критериям: задача (замена ручного тру-
да vs создание «умных» систем); область применения 
(локальные операции vs полный цикл производства); 
технологии (роботы/plc vs iot/ai/big data); охват (узкая 
специализация vs комплексная интеграция); сформиро-
вана сравнительная таблица (таблица 2).

3. Доказательство взаимосвязанности процессов: по-
казано, что автоматизация – техническая база для циф-
ровизации; обоснован синергетический эффект от инте-
грации: совместное применение даёт больший прирост 
эффективности; описан механизм расширения возмож-
ностей автоматизированных систем за счёт цифровых 
технологий (аналитика, данные, AI).

4. Практические ориентиры для внедрения: при-
ведены реальные примеры (роботы-манипуляторы, 
iotмониторинг, aiпланирование); демонстрированы кон-
кретные эффекты (снижение простоев, оптимизация 
логистики, предсказание поломок); даны прогнозные 
оценки развития в рамках Индустрии 4.0 (трансформа-
ция в «умные фабрики»).

ОБСУЖДЕНИЕ
Исследование содержания автоматизации и цифровых 

решений для роста эффективности производства, перспек-
тив их развития проведем, руководствуясь следующей ло-
гикой: автоматизация и цифровизация производства, их 
ключевые компоненты => общее и различия между авто-
матизацией и цифровизацией => взаимосвязь автоматиза-
ции и цифровизации. Рассмотрим эти аспекты подробнее.

1. Ключевые компоненты автоматизации и цифрови-
зации производства.

В качестве ключевых компонент выделим: цель, тех-
нологии, результат, влияние на бизнес, основная задача, 
область применения, степень охвата. Вместе они, счи-
таем, учитывают всё важное – от целей до результатов 
– и дают возможность со всех сторон оценить автома-
тизацию и цифровизацию. Они помогают структури-
ровать информацию, понять стратегию и тактику про-
цесса, определить приоритеты и направления развития: 
1) «цель» – объясняет, для чего нужна автоматизация. 
Когда понятна цель, легче увидеть, какие вопросы ре-
шаются и чего ждать. Это основа для оценки и роста. 
2) Технологии – это то, как мы достигаем целей. С по-
мощью технологий решаются поставленные задачи. 
Анализ технологий показывает, насколько проект со-
временный и реализуемый; 3) «результат» – показывает, 
что изменится или станет лучше после автоматизации. 
4) «влияние на бизнес» – оценивает, как изменения от-
разятся на компании в целом (на доходах, конкуренции, 
управлении и т. д.); 5) «задача» – что именно нужно 
сделать. Помогает организовать проект и определить 
его границы; 6) «область применения» – где именно 
используется технология. Дает понимание масштаба и 
специфики проекта; 7) «охват» – насколько широко рас-

пространяется изменение: в одном отделе или по всей 
компании. Это помогает планировать траты и оценить 
масштаб изменений.

Выделение и исследование ключевых компонент ав-
томатизации и цифровизации производства помогает по-
нять, что важно в стратегии и тактике становления и раз-
вития данных процессов, определить, что делать в первую 
очередь и в каком направлении двигаться (таблица 1).

Таблица 1. Автоматизация и цифровизация произ-
водства, их ключевые компоненты [1–16]
Категория Автоматизация Цифровизация

Определение

Процесс внедрения 
технических средств, 
систем и устройств для 
выполнения производ-
ственных операций 
без или с минималь-
ным участием челове-
ка с целью заменить 
ручной труд машина-
ми, автоматическими 
системами.

Широкий и ком-
плексный процесс 
внедрения цифровых 
технологий в произ-
водственную деятель-
ность с целью созда-
ния «умных» систем 
управления и оптими-
зации всего производ-
ственного цикла.

Задачи

Выполнять повторя-
ющиеся операции, 
контролировать па-
раметры процесса, 
управлять машинами в 
реальном времени
Повысить эффектив-
ность производства за 
счёт автоматизации 
рутинных задач и по-
вышения точности и 
безопасности.

Повысить гибкость 
производства, пред-
сказывать сбои, опти-
мизировать ресурсы 
в реальном времени, 
создавать виртуальные 
модели процессов.

Технологии

Технические средства:
роботы, автоматиче-
ские линии, системы 
управления техноло-
гическими процессами 
(SCADA), програм-
мируемые логические 
контроллеры (PLC), 
системы автоматиче-
ского контроля каче-
ства. 

И н ф о р м а ц и о н н ы е 
технологии:
системы сбора дан-
ных (датчики IoT), 
аналитика больших 
данных (Big Data), 
искусственный интел-
лект (AI), облачные 
платформы.
Интеграция систем: 
объединение всех эле-
ментов производства 
в единую сеть для об-
мена данными.

Результаты

Увеличение скорости 
производства, сниже-
ние ошибок и брака, 
уменьшение затрат на 
рабочую силу, повы-
шение безопасности 
труда.

Повышение эффек-
тивности, снижение 
простоя, улучшение 
качества, более точ-
ное планирование, 
быстрая реакция на 
изменения, снижение 
издержек, развитие 
инноваций.

Примеры

Роботы-манипуляторы 
на сборочных линиях 
автомобилей; автома-
тические станки для 
обработки металлов; 
системы автоматиче-
ского контроля каче-
ства продукции.

Использование датчи-
ков IoT для монито-
ринга оборудования; 
аналитика данных 
для предсказания по-
ломок; внедрение 
AI для оптимизации 
логистики; создание 
виртуальных моделей 
линий; использование 
AI для планирования 
производства.

2. Общее и различия процессов автоматизации и 
цифровизации.

Под общим понимаются схожие черты, цели или 
аспекты, объединяющие явления, процессы или поня-
тия. Если говорить об автоматизации и цифровизации, 
то это те характеристики, которые присущи им обеим, 
«роднят» их. Различия же – это те особенности, которые 
отличают объекты, процессы или понятия друг от друга. 
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В случае с автоматизацией и цифровизацией, анализ раз-
личий позволяет понять, в чём заключаются их отличия с 
точки зрения задач, технологий, масштаба и воздействия 
на бизнес. Общие аспекты и основные различия автома-
тизации и цифровизации представлены ниже (таблица 2).

Таблица 2. Общее и различия процессов автоматиза-
ции и цифровизации [1–16]

Таким образом, автоматизация – это внедрение тех-
нических средств, таких как роботы и автоматические 
линии, для выполнения конкретных задач быстрее и точ-
нее без участия человека, в то время как цифровизация 
создает информационную инфраструктуру предприятия 
с использованием данных, аналитики, искусственного 
интеллекта и межмашинного взаимодействия для по-
вышения эффективности, гибкости и предсказуемости 
всей системы. Современные предприятия стремятся 
объединять оба подхода: автоматизировать процессы и 
внедрять цифровые технологии для достижения макси-
мальной эффективности и адаптивности в условиях бы-
стро меняющегося рынка [8; 9].

3. Взаимосвязь автоматизации и цифровизации про-
изводства.

Автоматизация является важной составляющей циф-
ровых производственных систем. Без автоматизирован-
ных устройств невозможно реализовать многие идеи 
цифрового управления. В то же время, цифровизация рас-
ширяет возможности автоматизированных систем за счет 
внедрения интеллектуальных технологий (Рисунок 1).

Рисунок 1. Взаимосвязь автоматизации и 
цифровизации производства [1–16]

ВЫВОДЫ
В целом можно сказать, что автоматизация помогает 

выполнять конкретные задачи, а цифровизация позволя-
ет лучше управлять этими задачами благодаря данным 
и аналитике. Автоматизация использует технику для 
выполнения задач, а цифровизация создает инфраструк-
туру для обмена данными и управления системой. Эти 
процессы часто осуществляются вместе: автоматизация 
– часть цифровизации, включающей больше технологий 
и стратегий. В будущем, вероятно, станет еще сложнее 
отличать автоматизацию от цифровизации, особенно с 
развитием Индустрии 4.0. Предприятия будут транс-
формироваться в «умные фабрики», где все процессы 
контролируются через системы с искусственным интел-
лектом и интернетом вещей. Это не только сделает про-
изводство более эффективным, но и позволит быстрее 
реагировать на изменения спроса или рынка.
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Аннотация. Статья посвящена исследованию феномена теневой экономики в эпоху всемирного распростране-
ния цифровых финансовых технологий. Рассматриваются различные научные подходы к определению и класси-
фикации теневого сектора национального хозяйства, включающего скрытного, фиктивного и криминального. Был 
проведен анализ факторов, которые способствуют вовлечению граждан в неформальную экономическую деятель-
ность, среди которых высокие налоги на доходы физических лиц, недостаток получаемых доходов, диференциация 
слоев населения, ухудшение финансового положения более достаточных домохозяйств, бартеризация националь-
ного хозяйства и другие. В статье отмечается, что неформальная экономика характеризуется своим сравнительно 
низким порогом входа, обширностью серых рынков, глобальностью, а также сфокусированностью на цифровые 
объекты, такие как цифровое творчество, представленное как виртуальные объекты изобразительного искусства и 
видеоблогинг; цифровые товары, цифровые финансовые активы, представленные, в основном, в виде криптовалют. 
В статье также отмечаются и вероятные последствия ведения неформальной цифровой деятельности, такие как 
нарушение налогового и уголовного законодательства, снижение налоговых поступлений в бюджет, сокращение 
социальных государственных выплат и социальных гарантий населению, невозможность использовать теневые де-
нежные фонды в годы войны с другими государствами, а также в случае возникновения чрезвычайных ситуаций и 
происшествий. Были сопоставлены преимущества и недостатки ведения данного вида деятельности, а также обо-
значены новые перспективы изучения данного феномена.
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Abstract. This article is devoted to the study of the shadow economy phenomenon in the era of global digital financial 
technology proliferation. Various scientific approaches to defining and classifying the shadow sector of the national economy, 
including hidden, fictitious, and criminal activities, are considered. An analysis was conducted of the factors that contribute to 
the involvement of citizens in informal economic, including high personal income taxes, insufficient income, differentiation 
between social classes, the deterioration of the financial situation of more affluent households, the barterization of the national 
economy, and others. The article notes that the informal economy is characterized by its relatively low entry threshold, the 
vastness of gray markets, its global nature, and its focus on digital objects, such as digital creativity, represented as virtual 
objects of visual art and video blogging; digital goods, and digital financial assets, mainly in the form of cryptocurrencies. 
The article also notes the likely consequences of informal digital activities, such as violations of tax and criminal law, 
reduced tax revenues, cuts in social benefits and social guarantees for the population, and the inability to use shadow funds 
during wars with other states, as well as in the event of emergencies and accidents. The advantages and disadvantages of this 
type of activity were compared, and new prospects for studying this phenomenon were identified.
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ВВЕДЕНИЕ
С распространением сети «Интернет» появление но-

вых видов неподотчетной экономики является вопросом 
времени, при этом традиционные виды неподотчетной 
экономики приобретают новую форму, переходя из ося-

заемого материального мира в виртуальный. Теневая 
экономика все еще остается актуальным вопросом для 
обсуждения в научной среде, поскольку является суще-
ственным резервом повышения внутреннего валового 
продукта страны и роста экономической эффективности 
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деятельности государства в целом, если некоторая часть 
сектора экономики будет выведена из тени.

Вопрос исследования теневой экономики в целом 
актуален по настоящее время, как это продемонстри-
ровано в работе исследователей Р. Ф. Гатауллина 
и Э. Р. Чувашаевой [1], в работе исследователя 
А. В. Грачева [2], в работе ученых Ю. А. Коноваловой, 
Н. П. Гусакова, М. Ф. Мизинцевой [3], а также в работах 
Д. А. Ситкевича [4], Т. П. Матвеевой и Н. А. Кузнецовой 
[5], О. С. Колесниковой [6].

Благодаря учебным пособиям и монографиям, ра-
ботам В. Н. Беленцова [7], Н. А. Герасимовой [8], 
Н. Ф. Чеботарева [9], В. В. Красновой [10], П. В. Егорова 
[11], О. Н. Мисько [12], И. Ф. Колонтаевской [13], 
С. И. Жука, А. Н. Макарова и В. В. Табольской [14], 
М. К. Измайлова [15], а также государственным норма-
тивно-правовым актам удалось сформировать обшир-
ную теоретическую базу, в полной мере раскрывающую 
сущность теневой или неформальной экономики, а так-
же понятийный аппарат и особенности, преимущества и 
недостатки ведения данного вида деятельности.

МЕТОДОЛОГИЯ
Методология работы была основана на системном 

анализе для изучения процессов неформальной эконо-
мики и причин ее возникновения, а также сравнительном 
анализе преимуществ неформальной самозанятости и ее 
ключевых и существенных недостатков на основе теоре-
тических исследований и нормативно-правовых актов, 
регулирующих сферу самозанятости населения. В рабо-
те были использованы учебные пособия, монографии и 
статьи российских ученых, а также нормативно-право-
вые акты Российской Федерации с целью формирования 
наиболее объективной теоретической базы, а также об-
зора исследуемого феномена, наблюдаемого на данный 
момент. Был применен метод дедукции для оценки пре-
имуществ, недостатков и последствий распространения 
данного феномена на уровне домохозяйств.

Целью данной работы является определение как по-
ложительных, так и отрицательных сторон ведения не-
формальной самозанятости населения, а также форми-
рование объективной теоретической базы, рассматрива-
ющей теневую экономику не как сугубо отрицательное 
явление, тесно связанное с криминалитетом и запрещен-
ной экономикой, а как противоречивое явление, которое 
может поддаться экономическому регулированию со 
стороны государства, что может увеличить объем нало-
говых поступлений в бюджет. 

Объектом изучения данной работы является циф-
ровая неформальная экономическая деятельность и со-
временная неформальная самозанятость домохозяйств 
как фактор его стабильности. Предметом изучения яв-
ляются процессы, возникающие при осуществлении 
цифровой неформальной экономической деятельности 
домохозяйств, их взаимоотношение на международном 
цифровом поле, а также правовые особенности ведения 
данного рода деятельности.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Некоторые исследователи, такие как Р. Ф. Гатауллин, 

Э. Р. Чувашаева и А. В. Грачев, как и у большинство 
населения, ассоциирует теневую экономику с преступ-
ной деятельностью, которую следует систематически 
подавлять, не признавая частью всей экономики во-
обще. Рассматривая менее тривиальные мнения, в осо-
бенности ученых Ю.А. Коноваловой, Н. П. Гусакова, 
М. Ф. Мизинцева, отметим, что теневая экономика, на 
примере советской плановой экономики, представля-
ет собой элемент единой системы, объединяющей в 
себе легальную подотчетную государственным орга-
нам экономику (первую экономику), собственно тене-
вую экономику (вторую экономику), экономику сило-
вых структур (третью экономику) и, свойственную для 
СССР, экономику партии и идеологизированной интел-
лигенции (четвертую экономику), но признают именно 
теневую экономику как нелегальную и неподотчетную 

государственным органам. Что касается мнения иссле-
дователя Д. А. Ситкевича, то он склонен к объективной 
позиции, считая, что неформальный сектор должен в 
какой-то мере быть легализован. Ту же позицию выра-
жают Т. П. Матвеева и Н. А. Кузнецова, считая, что у не-
формального бизнеса есть как положительные стороны, 
так и отрицательные. О. С. Колесникова считает, что не-
формальная экономика является неотъемлемой частью 
современной экономической системы, но требует пре-
вентивного предупреждения с целью остановки ее роста.

Таким образом, можно отметить, что неформальная 
экономика является крайне неоднозначным феноменом 
в современной экономике Российской Федерации, по-
скольку в ней можно наблюдать преимущественно от-
рицательные стороны, влияние которых превосходят 
положительные стороны ведения неформального хозяй-
ства. Все авторы склоняются к тому, что такой сектор 
должен быть выведен из тени и стать частью легальной, 
или формальной экономики («первой экономики»), не-
смотря на все ее положительные стороны. 

В монографии, написанной под научным руковод-
ством доктора экономических наук В. Н. Беленцова, под 
ненаблюдаемой экономикой понимается «экономиче-
ская деятельность, связанная с производством товаров 
и услуг, их потреблением и накоплением в различных 
формах, которая не охватывается официальными право-
выми положениями и регулярными статистическими 
обследованиями в формальном и неформальном сек-
торе экономики, рассматривая теневую экономику как 
неподотчетную государственным органам и неподдаю-
щуюся статистическому анализу более широко, отсюда 
и называя ее «ненаблюдаемой» [7, с. 9]. В учебном по-
собии продвинутого уровня ученых Н. А. Герасимовой, 
А. М. Кулика, А. Н. Когтевой приводится такое опре-
деление понятию «теневая экономика»: «нелегальная и 
преступная деятельность, которая охватывает все сферы 
экономической системы, главной целью которой явля-
ется получение незаконных доходов в результате рас-
пределения и перераспределения ВВП, а иногда и ВНД, 
и негативно влияющая на социально-экономическое 
общественное развитие» [8, с. 8].  В учебном пособии 
базового уровня Н. Ф. Чеботарева теневая экономика 
приводится как «экономическая деятельность, которая 
не учитывается официальной статистикой и не вклю-
чается в валовой национальный продукт» [9, c. 254].  В 
учебном пособии базового уровня В. В. Красновой поня-
тие теневой экономики трактуется как «экономические 
взаимоотношения граждан общества, развивающиеся 
стихийно, в обход существующих государственных за-
конов и общественных правил» [10, c. 182]. В моногра-
фии ученые П. В. Егоров и Н. В. Алексеенко трактуют 
понятие «теневая экономика» как «особая сфера дей-
ствующей экономической системы, функционирующая 
вне правового поля, удовлетворяющую бесполезные и 
вредные потребности, позволяющую получать незакон-
ные доходы, как в денежной, так и в натуральной фор-
мах» [11, с. 109].

Исходя из приведенных определений, можно обо-
значить теневую экономику как экономическую дея-
тельность, охватывающую все сферы жизни общества, 
которая не учитывается органами государственной вла-
сти и официальной статистикой, удовлетворяющую как 
полезные, так и бесполезные и вредные потребности, 
позволяющую получать неучтенные или незаконные до-
ходы как в денежной, так и в натуральной форме.

Что касается классификации теневой экономики, то 
следует привести классификацию по В. В. Красновой как 
наиболее объективной. На рисунке 1 представлена клас-
сификация видов экономической деятельности, которая 
представлена как система из двух элементов – легальная 
официальная экономика и теневая экономика. Теневая 
экономика, в свою очередь, подразделяется на скрытую 
экономику и фиктивную экономику. Скрытая экономика 
представляет собой экономическая деятельность, не от-
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раженная в статистической отчетности, а фиктивная – ре-
ально не существующая деятельность, однако отражен-
ная в статистической отчетности с целью уменьшения 
налогообложения, получения льгот и т. д. [10]. 

Рисунок 1 – Классификация сфер экономики по 
В. В. Красновой

Причины появления теневого сектора ученые выде-
ляют разнообразные, но подробно на этот счет высказа-
лись В. А. Герасимова, Н. А. Кулик и А. Н. Когтева, счи-
тая, что теневая экономика – это следствие государствен-
ного регулирования. П. В. Егоров и Н. В. Алексеенко 
выделяют основные причины возникновения теневой 
экономики [11]:

1.	 Финансовая нестабильность (инфляция, колеба-
ния курсов валют, неравномерное развитие секторов 
экономики). Данные факторы благоприятно влияют на 
развитие не только теневой экономики, но и криминали-
зацию экономических отношений. Как правило, в годы 
кризиса повышается вовлеченность граждан в теневую 
экономику, поскольку государство не всегда может ор-
ганизовать благоприятные условия для ведения пред-
принимательской деятельности;

2.	 Обострение конкурентной борьбы с иностранны-
ми государствами, что побуждает любой ценой снижать 
издержки производства;

3.	 Наличие свободы передвижения между государства-
ми и увеличение мобильности капиталов и рабочей силы;

4.	 Высокие подоходные налоги или высокий налог 
на прибыль, который вынуждает скрывать неучтенные 
доходы с целью сохранения стабильности личного фи-
нансового состояния и финансового состояния предпри-
ятия соответственно;

5.	 Значительный удельный вес государственного 
сектора в экономике, что порождает коррупцию (как это 
было продемонстрировано в [3] на примере СССР);

6.	 Деятельность незарегистрированных предпри-
ятий с целью уклонения от уплаты налогов;

7.	 Низкий уровень доходов населения, что способ-
ствует росту теневого сектора государства и появлению 
неучтенных доходов.

Как отмечает И. Ф. Колонтаевская, «понятия «пред-
принимательство» и «самозанятость», по сути, являют-
ся однокоренными понятиями, «содержанием которых 
является деятельность, приносящая прибыль (доход), 
но различающимися по признаку формальной легализа-
ции» [13, с. 71]. Формальная легализация – это и есть тот 
признак, который отличает официально зарегистриро-
ванного самозанятого от неформального самозанятого. 
Неформальная самозанятость домохозяйств – это, пре-
жде всего, ведение домохозяйствами деятельности, ко-
торая приносит доход, но не зарегистрированные ни как 
индивидуальные предприниматели, ни как самозанятые.

Главным преимуществом ведения такой деятельности 
можно считать дополнительные поступления в бюджет 
при низких доходах, что способствует увеличению потре-
бления товаров и услуг более высокого качества, а также 
удовлетворению большего объема потребностей по срав-
нению с тем объемом потребностями, которые они могли 
бы удовлетворить без дополнительного серого дохода.

Также к положительным чертам ведению такой дея-
тельности следует отнести сравнительно низкий порог 
входа, поскольку для ведения подобной деятельности 
достаточно наличие широкополосного доступа в сеть 
«Интернет», соответствующее электронно-вычисли-
тельное оборудование и периферийные устройства (в 

некоторых случаях микрофон, веб-камера, графиче-
ский планшет и т. п.), а также мотивация, умения и на-
выки человека, что значительно проще, чем традицион-
ная регистрация предприятия и ведение традиционных 
форм предпринимательства.

К положительным чертам ведения неформальной 
экономической деятельности, как отмечено в [14], мож-
но отнести:

– подпитка ресурсами теневой экономики легальной 
формальной экономической системы, выступая в каче-
стве механизма встроенной стабилизации формальной 
экономики;

– формирование негосударственных финансовых 
фондов для решения задач социального обеспечения и 
социальной защиты, а также в митигировании нежела-
тельных социальных противоречий и снижение фактора 
социальной дифференциации общества.

Для данного феномена свойственны и существенные 
недостатки, которые скорее отталкивают домохозяйства 
от ведения подобной деятельности, нежели предприни-
мать попытки ведения неформальной экономической де-
ятельности, и на это есть разумные причины, такие как:

– нарушение налогового законодательства, которое 
может повлечь за собой наказание в виде штрафов, а в 
особо тяжких случаях предусмотрена уголовная ответ-
ственность по ст. 171 УК РФ «Незаконное предприни-
мательство»;

– в случае полномасштабного распространения веде-
ния теневой экономической деятельности объем налого-
вых поступлений в бюджет снизится, и, следовательно, 
ее распространение чревато бюджетным дефицитом.

– отсутствие регуляторов и норм, регулирующих от-
ношения в теневом секторе, а также вид товара или ус-
луг, поставляемые «производителями». Некоторые раз-
новидности товаров или услуг, особенно в сфере цифро-
вого искусства, распространяемые и предоставляемые, 
зачастую анонимно, могут нести потенциальный вред 
психике человека или противоправный характер, напри-
мер, «хентай», «йифф» и др.

Также стоит обратить внимание и на отрицательные 
стороны ведения теневой деятельности, описанные в ра-
боте М. К. Измайлова, которая может быть масштабиру-
ема, т. е. вне зависимости от уровня субъекта, ведущего 
данный вид деятельности [15]:

1.	 снижение инвестиционной привлекательности в 
случае повсеместного распространения неформальной 
экономической деятельности не только предприятий, но 
и домохозяйств;

2.	 невозможность использования сформированных 
теневых фондов во время войны с другими государства-
ми и чрезвычайными ситуациями;

3.	 снижение конкурентоспособности национальной 
экономики;

4.	 потеря доверия общественности к государствен-
ным институтам и формирование негативного имиджа 
государства в мире;

5.	 снижение объема пенсионных выплат и сокраще-
ние социальных гарантий, а также прочих трансфертных 
платежей, в результате чего наблюдается деградация со-
циальной функции государства и ее дальнейшее отмира-
ние как «рудимент».

ОБСУЖДЕНИЕ 
Неформальная экономика – это прежде всего эконо-

мика, которая не учитывается официальными органами 
статистики и налоговой службой. В массовом сознании 
она ассоциируется с криминалитетом, равно как у боль-
шинства исследователей и ученых, поэтому видят в ней 
угрозу национальной безопасности. Те, у кого нефор-
мальная экономика не ассоциируется с криминалитетом, 
предлагают легализовать некоторые ее сектора и пред-
упреждать о ее нераспространении.

В исследовании были установлены причины возникно-
вения теневой экономики среди домохозяйств, такие как: 

– высокие подоходные налоги;
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– низкий уровень доходов населения;
– цифровизация экономики в целом, способствую-

щая ведению виртуального предпринимательства на 
дому в различных формах;

– распространение сети «Интернет»;
– бартеризация национальной экономики;
– социальное неравенство населения;
– ухудшение финансового положения более доста-

точных домохозяйств.
В таблице 1 представлены как положительные, так 

и отрицательные стороны ведения теневой экономиче-
ской деятельности домохозяйства.

Таблица 1. Ключевые положительные и отрицатель-
ные стороны ведения теневой хозяйственной деятельно-
сти домохозяйствами и отдельными лицами
Позитивные сторо-
ны неформальной 
экономической де-
ятельности домохо-
зяйствами

Негативные стороны неформаль-
ной самозанятости

Сравнительно низкий 
порог входа

Нарушение налогового и 
уголовного законодательства

Дополнительные по-
ступления в бюджет 
при низких доходах

Снижение объема налоговых по-
ступлений в бюджет

Подпитка фондами 
неформальной эконо-
мики легальной эко-
номики

Отсутствие регуляторов и норм, 
регулирующих отношения в тене-
вом секторе, а также вид товара или 
услуг

Формирование не-
государственных фи-
нансовых фондов

Снижение инвестиционной привле-
кательности экономики

Невозможность использования 
сформированных теневых фондов 
во время войны с другими государ-
ствами или чрезвычайных ситуа-
ций
Снижение конкурентоспособности 
национальной экономики
Потеря доверия общественности к 
институтам власти и формирование 
негативного имиджа государства
Снижение объема пенсионных вы-
плат и сокращение социальных га-
рантий

Было установлено, что ведение теневой экономиче-
ской деятельности является противоречивым феноме-
ном в современной экономике. Но, несмотря на столь 
превалирующие недостатки, цифровое пространство 
предоставляет объемные возможности для ее развития, 
а оценить масштаб теневой деятельности даже на по-
верхностном уровне не предоставляется возможным, 
поскольку не существует прозрачной документации в 
открытом доступе, которая так или иначе могла бы от-
разить результаты данной сферы деятельности. 

Данный феномен представляет особый интерес для 
изучения, поскольку, пользуясь его достатками, домохо-
зяйства могут оставаться на приемлемо стабильном уров-
не и компенсировать отрицательную динамику развития 
хозяйства, а также увеличивать объем своих потребно-
стей и при этом постепенно повышать качество потре-
бляемых товаров и услуг. Но при этом возможны риски, 
возникающие не только в ходе ведения экономической 
деятельности, но и правовые риски, обусловленные не-
легальностью осуществления серой экономической дея-
тельности. Серая экономика, как и теневая, характерна 
снижением эффективности экономической системы го-
сударства в целом в результате возникновения бюджет-
ного дефицита, приводящего к снижению социальных 
гарантий и доверия граждан к государству в целом. 

ВЫВОДЫ

В исследовании была раскрыта теневая экономика не 
как явление, исключительно тесно связанное с крими-
нальными элементами, как в основном могут представ-
лять себе граждане в общем понимании, а как неформаль-
ная экономическая деятельность, которую осуществляют 
не из мотивов нарушения закона и совершения экономи-
ческого преступления, а получения дополнительного, 
хоть и неучтенного государственными органами доход, 
который может сдержать и минимизировать финансовые 
риски домохозяйств, но и, наоборот, использовать как 
средство приумножения дохода с целью повышения бла-
госостояния домохозяйства за имением легальных и до-
ступных источников его формирования. Однако, как по-
казал сравнительный анализ преимуществ и недостатков 
теневой экономики, в основном превалируют недостат-
ки, которые могут привести к негативным последствиям 
для домохозяйств и государства в целом. Стоит принять 
во внимание, что домохозяйство действует без гарантий 
с высокой степенью риска, обусловленного не только по-
ведением участников серых рынков, но и нарушением 
принятых государственными органами норм, что может 
привести не только к дополнительным финансовым по-
терям, но и моральной и культурной деградации.  

Но несмотря на превалирующие недостатки, распро-
странение теневых самозанятых не может быть останов-
лено в том случае, если они не столкнутся с финансовы-
ми затруднениями или ухудшающимся финансовым по-
ложением, и в данном случае наилучшим решением для 
государственных органов станет легализация секторов 
серой экономики, где экономическая деятельность про-
тиворечит моральным и законодательным нормам. 

 Также стоит обратить внимание на появление ге-
неративного контента, спекулирующий на популярных 
в общественности мнениях, событиях, субкультурах, а 
также на интересах не только старшего поколения, но и 
более младших поколений, что создает широкий охват 
аудитории. Появление подобного рода контента обе-
сценивает человеческий труд, но его спекулятивность 
создает популярность среди широких масс пользовате-
лей сети «Интернет», порождая «контент-фермы», про-
изводящие аудио- и визуальные материалы, созданные 
искусственным интеллектом, подобно фабричному кон-
вейерному производству, что требует дополнительных 
механизмов регуляции как со стороны платформ, так и 
со стороны государства.

Таким образом, можно заключить, что теневая эко-
номика (особенно неформальная самозанятость) приоб-
ретает новые формы в виде создания генеративных ма-
териалов, паразитирующих на общественно известных 
мнениях, событиях и образах, а, следовательно, должны 
быть разработаны новые стратегии регулирования по-
добного контента как со стороны интернет-платформ, 
так и стороны государства.
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Аннотация. В научной статье применен метод статистической группировки для анализа дифференциации пред-
приятий аграрного сектора экономики. Критерием статистической группировки выбран показатель объема произ-
водства валовой продукции в расчете на 100 га сельскохозяйственных угодий. Автором методом ранжирования 
определены четыре группы сельскохозяйственных предприятий, объединенных по данному признаку. В первую 
группу вошли сельскохозяйственные предприятия, имеющие показатели выхода валовой продукции на 100 га сель-
скохозяйственных угодий в пределах от 674,35 ц до 835,35 ц. Ко второй группе, согласно статистическому группи-
рованию, вошли сельскохозяйственные предприятия с выходом валовой продукции со значением показателей от 
836,35 ц до 998,35 ц. Третья группа включает показатели выхода валовой продукции с 100 га с/х угодий от 998,35 ц 
до 1160,35 ц. В четвертую группу вошли сельскохозяйственные предприятия с выходом валовой продукции от 
1160,35 ц до 1322,25 ц. Автором согласно ранжированию предприятий по влиянию выхода валовой продукции на 
100 га с/х угодий указаны наименьшее и наибольшее значение данного показателя: 674,35 руб. имеет предприятие 
под №15, а наибольшее значение – 1321,85 руб. – имеет предприятие № 28. Рассчитано цифровое значение вели-
чины интервала ранжированного ряда показателей данной статистической группировки по данному признаку, а 
также указано минимальное и максимальное значение группировочного признака. В научной работе представлена 
характеристика и рекомендации в следствии анализа каждой статистической группы предприятий.

Ключевые слова: статистическое группирование, ранжирование, сельскохозяйственные предприятия, величи-
на интервала, минимальное и максимальное значение группировочного признака.
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Abstract. The scientific article applies the statistical grouping method to analyze the differentiation of enterprises in 
the agricultural sector of the economy. The statistical grouping criterion is the volume of gross output per 100 hectares of 
agricultural land. The author, using the ranking method, defined four groups of agricultural enterprises, united by this feature. 
The first group includes agricultural enterprises with gross output indicators per 100 hectares of agricultural land in the 
range from 674.35 centners to 835.35 centners. The second group, according to the statistical grouping, includes agricultural 
enterprises with gross output values from 836.35 centners to 998.35 centners. The third group includes gross output indicators 
per 100 hectares of agricultural land from 998.35 centners to 1 160.35 centners. The fourth group included agricultural 
enterprises with gross output ranging from 1 160.35 centners to 1 322.25 centners. Based on the author’s ranking of enterprises 
by the impact of gross output per 100 hectares of agricultural land, indicated the lowest and highest values for this indicator: 
enterprise No 15 has the lowest and highest values of this indicator (674.35 rubles), while enterprise No 28 has the highest 
(1 321.85 rubles). The numerical value of the interval of the ranked series of indicators for this statistical grouping by this 
characteristic was calculated, and the minimum and maximum values of the grouping characteristic were also indicated. The 
scientific paper presents characteristics and recommendations based on the analysis of each statistical group of enterprises.

Keywords: statistical grouping, ranking, agricultural enterprises, interval size, minimum and maximum values of the 
grouping characteristic.
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ВВЕДЕНИЕ
Первичные статистические данные, собранные в ре-

зультате статистического наблюдения, характеризуют 
отдельные единицы изучаемой совокупности, которые 
часто сложны для понимания. Для того чтобы изучить 
характерные черты и существенные отличия тех или 
иных явлений, выявить закономерности их развития, 
нужно данные по каждому элементу совокупности си-
стематизировать и обработать. Эту работу выполняют 
на втором этапе статистического исследования, которое 
называют статистическим сведением. Сущность ста-
тистической группировки состоит в классификации и 
агрегатировании материалов слежения. Элементы сово-
купности объединяются по определенным признакам в 
группы, классы, типы, а информация о них агрегируется 
как в пределах групп, так и в целом по совокупности. 
Таким образом, статистическая группировка ‒ процесс 

упорядочения, систематизации и научной обработки 
первичного статистического материала для выявления 
типичных черт и закономерностей изучаемых явлений и 
процессов. Статистическая группировка является осно-
вой для дальнейшего анализа статистической информа-
ции. По сводным данным рассчитываются обобщающие 
показатели, выполняется сравнительный анализ, а также 
анализ причин групповых отличий, изучаются взаимос-
вязи между признаками [9, с. 134]. 

Основная задача статистического сведения ‒ под-
вести итог, обобщить результаты наблюдения так, чтоб 
стало вероятным выявить характерные черты и значимые 
характеристики тех либо других типов явлений, выявить 
закономерности изучаемых действий. Статистическая 
группировка, в широком смысле этого термина, вклю-
чает не только подсчет первичного статистического 
материала, что можно назвать сводом в узком смысле 
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слова, но и группирование данных, а также изложение 
результатов сведения с помощью статистических рядов, 
таблиц и графиков [17, с. 234]. 

Составляющие элементы статистического сведения: 
1. Разработка программы систематизации и группи-

ровки данных.
2. Выбор группировочных признаков и установление 

границ статистической группировки. 
3. Статистическая группировка с обоснованием и 

разработкой системы показателей для характеристики 
групп и совокупности в целом.

 4. Определение технологических схем обработки ин-
формации и программного обеспечения.

5.Непосредственное сведение и обобщение результа-
тов, а также расчет системы показателей. 

6. Изложение результатов сведения посредством 
рядов распределения, статистических таблиц и графи-
ков [12, с. 181].

Исследованием вопроса применения статистиче-
ских методов для структурного анализа производства 
занимались такие известные учёные-экономисты, как: 
В. Е. Головачёва [4], В. И. Паршина [6], Б. Н. Порфильев  
[7], А. Ф. Расулов [8], A. Сicek [13], S. N. Mirza [18], 
N. M. Sulman [20], A. Nighat [20], но данными автора-
ми недостаточно исследованы вопросы статистической 
группировки по влиянию выхода на 100 га сельскохо-
зяйственных угодий и показатели эффективности сель-
скохозяйственных предприятий.

Успешное решение задач возведения возможно толь-
ко при его научном обосновании и правильной органи-
зации. Статистическая группировка результатов ста-
тистического наблюдения должна осуществляться по 
заранее составленной программе. В зависимости от за-
дачи, поставленной перед конкретным исследованием, 
программа устанавливает группировочные признаки, 
количество и перечень групп, макеты разрабатываемых 
таблиц, а также перечень показателей, которые должны 
быть определены для характеристики каждой группы 
и совокупности в целом. Такие характеристики могут 
определяться в форме абсолютных (итоговых показате-
лей), средних и относительных величин [11, с. 121]. 

В системе статистических способов исследования 
массовых публичных явлений статистические группи-
ровки занимают особенное место. Метод статистическо-
го группирования определяет пределы и возможности 
применения других статистических методов анализа 
основных сторон и характерных особенностей изучае-
мых явлений. По своей роли в процессе исследования 
метод статистической группировки выполняет неко-
торые функции, аналогичные функциям эксперимента 
в естественных науках: последствия статистического 
группирования по отдельным признакам и комбинации 
самих признаков позволяют выявить закономерности и 
взаимосвязи явлений в определенных условиях. В ста-
тистике статистические группировки используются для 
решения разнообразных задач. Среди них главные: вы-
явление социально-экономических типов явлений, из-
учение структуры и структурных изменений исследова-
ния взаимосвязи и зависимости между признаками. 

МЕТОДОЛОГИЯ
Целью написания статьи является обоснование при-

менения статистического группирования как метода 
структурного анализа сельскохозяйственных предпри-
ятий, а также формирование соответствующих выводов 
относительно эффективности функционирования дан-
ных сельскохозяйственных предприятий.

Основным материалом при написании исследования 
послужили статьи, монографии, учебники, учебные по-
собия по данной тематике, отчёты сельскохозяйствен-
ных предприятий об отраслевых показателях предпри-
ятия, а также действующие нормативно-правовые акты.

РЕЗУЛЬТАТЫ 
Статистическое группирование ‒ метод обработки и 

анализа данных, который заключается в разделении со-

вокупности объектов или явлений на однородные груп-
пы по определённым признакам или характеристикам. 
Этот метод позволяет структурировать и систематизи-
ровать данные, чтобы выявить закономерности, тенден-
ции и различия внутри изучаемой выборки [1, с. 56].  

Цели ранжирования по влиянию выхода валовой 
продукции на 100 га сельскохозяйственных угодий с це-
лью построения статистической группировки заключа-
ются в следующем:

1)  упрощение данных ‒ уменьшение сложности и 
объёма исходной информации путём объединения объ-
ектов в группы;

2)  выявление закономерностей ‒ помощь в обнару-
жении связей и закономерностей между группами дан-
ных, которые сложно заметить при рассмотрении всей 
совокупности [2, с. 118];

3) сравнение и анализ ‒ возможность сравнивать раз-
личные группы между собой и анализировать их харак-
теристики;

4) визуализация информации ‒ упрощение представ-
ления данных в виде таблиц, графиков и диаграмм, что 
облегчает интерпретацию результатов [5, с. 40].

Статистическая группировка предприятий по выходу 
валовой продукции на 100 га сельскохозяйственных уго-
дий ‒ фундаментальный метод анализа в аграрной эконо-
мике и статистике. Его основная цель ‒ не просто упоря-
дочить данные, а выявить структуру, различия и стати-
стические закономерности в эффективности использова-
ния земли для принятия управленческих решений [10]. 

Данные таблицы 1 свидетельствуют о том, что значе-
ния статистической группировки предприятий по влия-
нию выхода продукции на 100 га сельскохозяйственных 
угодий варьируются в пределах от 674,35 руб. до 1321,85 
руб., то есть разность довольно большая ‒ почти в 2 раза, 
что свидетельствует о существенной неравномерности 
эффективности использования сельскохозяйственных 
угодий между с/х предприятиями. Средние значение в 
статистической группировке по влиянию выхода про-
дукции на 100 га с/ х угодий составляет 949,04 руб.

Важно отметить, что есть как низко продуктивные 
предприятия (например, №15 ‒ 674,35 руб.), так и вы-
сокопродуктивные (№ 28 ‒ 1321,85 руб.). Некоторые 
предприятия (например, № 21) демонстрируют результат 
выше 1158,32 руб., что может указывать на применение 
инновационно-передовых и ресурсосберегающих техно-
логий или же предприятия имели более благоприятные 
условий для выращивания с/х культур. Большинство 
сельскохозяйственных предприятий находятся в диа-
пазоне от 700 руб. до 1100 руб., что формирует основ-
ную группу со средней эффективностью производства. 
Минимальное значение 674,35 руб. имеет предприятие 
№ 15, которое значительно отстаёт от среднего уровня 
по данному показателю, что может быть связано с про-
блемами в управлении, ресурсном обеспечении или при-
родными условиями. 

Таблица 1. Исходные данные для построения стати-
стической группировки предприятий по влиянию выхода 
продукции на 100 га сельскохозяйственных угодий (n=4)

Ранжирование сельскохозяйственных предприятий 
позволяет выявить лучшие практики предприятий. 

Лидерами рейтинга становятся эталоном для из-
учения их технологий, управления, структуры произ-
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водства; определения «точки роста и безубыточности»,  
если видно, по каким именно показателям (урожайность, 
себестоимость, цена реализации), они отстают, нужно 
принять управленческие и государственные решения: 
куда направлять субсидии и инвестиции (поддержка эф-
фективных или выравнивание финансовых условий для 
существования); как планировать развитие территории; 
выявлять неэффективно используемые земли.

Из данных таблицы 2 ранжирования сельскохозяй-
ственных предприятий по влиянию выхода продукции 
на 100 га сельскохозяйственных угодий прослеживает-
ся, что выход продукции на 100 га сельхозугодий варьи-
руется в пределах от 674,35 руб. (предприятие №15) до 
1321, 85 руб. (предприятие №30), что указывает на су-
щественные различия в эффективности использования 
земельных ресурсов между предприятиями. Большая 
часть предприятий сосредоточена в диапазоне выхода 
продукции с 100 га с/х угодий со значениями 911,98 руб. 
– 997,35руб., что может свидетельствовать о наличии 
типичного уровня продуктивности труда, тогда как от-
дельные значения (как высокие, так и низкие) требуют 
отдельного анализа причин отклонений.

Таблица 2. Ранжирование предприятий по влиянию вы-
хода продукции на 100 га сельскохозяйственных угодий*

* проранжировано автором на основе данных таблицы 1

h =  ,

где, хmax и хmin – максимальное и минимальное 
значение признака;

n – количество групп;  n = 4

h =     = 161,875

Хочется отметить, что ведущие положения занимают 
сельскохозяйственные предприятия с выходом продук-
ции на 100 га с/х угодий, которая варьируется в преде-
лах от 1021,32 руб. до 1321,85 руб. Данные предприятия 
демонстрируют значительно более высокую производи-
тельность труда по сравнению с большинством других, 
в то время как группа с/х предприятий с номерами 1, 2, 3 
показывает наименьшие результаты 724,44 руб., 717,65 
руб., 674,35 руб. соответственно.

Сводная таблица статистического группирования 
с/х предприятий по влиянию выхода валовой продук-
ции на 100 га сельскохозяйственных угодий демон-
стрируется исходя из данных таблицы 3. В результате 
статистической группировки предприятий по влиянию 
выхода продукции на 100 га сельскохозяйственных уго-
дий авторы, сгруппировав 30 предприятий по данному 
признаку, получили четыре группы. Исходя из данных  
таблицы 3 прослеживается, что наибольшее значение по 
данному показателю занимает четвертая группа.

В первой группе имеем выходу продукции с 100 га 
с/х угодий в пределах от 674,35 ц до 836,35 ц с общим 
количеством предприятий ‒ 8, при среднем значении 
данного показателя ‒ 762,60 ц.

Ко второй группе по признаку статистического груп-

пирования с/х предприятий по выходу продукции на 100 
с/х угодий вошли с/х предприятия с выходом валовой 
продукции со средним значением ‒ 939,22 ц, с общим 
количеством предприятий ‒ 14 предприятий или 46,7 %. 
Выход продукции на 100 га сельскохозяйственных уго-
дий с/х предприятий второй группы колеблется в преде-
лах от 836,35 ц до 998,35 ц. 

В третью группу, согласно статистическому группи-
рованию по данному признаку, вошли с/х предприятия в 
количестве 5 предприятий с выходом продукции на 100 
га с/х угодий со средним значением выхода валовой про-
дукции на 100 га с/х угодий ‒ 1088,63 ц. Выход валовой 
продукции предприятий третьей группы колеблется в 
пределах от 998,35 ц до 1160,35 ц.

Таблица 3. Сводная таблица статистической группи-
ровки предприятий по влиянию выхода валовой продук-
ции на 100 га сельскохозяйственных угодий*

* сгруппировано автором на основе таблицы 2

Наиболее высокая эффективность производства 
характерная для предприятий четвертой группы. 
Количество с/х предприятий, которые вошли в резуль-
тате статистической группировки по выходу валовой 
продукции с 100 га с/х угодий в эту группу, составля-
ет 3 предприятия, а наибольшая сумма выхода валовой 
продукции на 100 га с/х угодий предприятий состав-
ляет 1321,85 ц. В среднем выход валовой продукции с 
100 га с/х угодий предприятий данной группы состав-
ляет 1250,38 ц. Выход валовой продукции на 100 га с/х 
угодий в предприятиях четвертой группы колеблется в 
пределах от 1160,35 ц до 1322,35 ц. Таким образом, в со-
вокупности наблюдается значительная дифференциация 
хозяйств по данному показателю.

ВЫВОДЫ 
Проведенная статистическая группировка по пока-

зателю выход валовой продукции на единицу площади 
(100 га) убедительно доказывает, что именно выход ва-
ловой продукции с гектара является ключевым индика-
тором общей эффективности аграрного производства. 
Этот параметр напрямую характеризует эффективность 
использования земли ‒ центрального актива отрасли ‒ и 
наглядно отражает различия в подходах к интенсифи-
кации. Данный показатель аккумулирует в себе инфор-
мацию о степени рациональности использования земли 
и служит четким маркером различий в интенсивности 
производства. Таким образом, результирующее значе-
ние показателя представляет собой функцию от мно-
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жества переменных. Эти переменные охватывают всю 
цепочку создания стоимости: от принятых агрономиче-
ских решений (планирование посевов, агротехника) и 
технической оснащенности до качества человеческого 
капитала и складывающихся природно-экономических 
условий использования земельных ресурсов.

В перспективе нужно рассчитать все показатели эф-
фективности деятельности данных предприятий с целью 
выявления «наиболее рентабельного производства» и 
для определения узких мест (слабых и сильных сторон, 
угроз и возможностей предприятий), а также для при-
нятия управленческих решений.
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Аннотация. В статье исследуются теоретико-методологические подходы и прикладные аспекты формирования 
эффективной архитектуры институтов развития инновационной деятельности на региональном уровне. Актуальность 
темы обусловлена сменой технологических укладов, необходимостью адаптации институциональной структуры ре-
гионов к новым вызовам технологического суверенитета, а также потребностью в переосмыслении роли институтов 
развития в условиях внешних ограничений и структурной трансформации российской экономики. Цель работы – 
обоснование концептуальных направлений трансформации региональных институтов развития на основе анализа 
современного состояния и выявления системных проблем их функционирования, а также разработка практических 
рекомендаций по совершенствованию институционального дизайна инновационной сферы на мезоуровне. В статье 
уточнено понятие «архитектура институтов развития», предложена авторская типология институциональных кон-
фигураций, выделены ключевые факторы эффективности, среди которых особое значение приобретает сбалансиро-
ванное сочетание рыночных и программно-целевых механизмов. На основе анализа практик ряда российских реги-
онов выявлены типичные дисфункции: фрагментарность инфраструктуры, дублирование функций, разрыв между 
генерацией знаний и их коммерциализацией, недостаточная координация федеральных и региональных инициатив, 
кадровые проблемы институтов развития, слабость механизмов обратной связи с реальным сектором экономики. 
Сформулированы принципы проектирования эффективной архитектуры: адаптивность, иерархическая согласован-
ность, ориентация на полный инновационный цикл, синхронизация с приоритетами технологического развития, суб-
сидиарность, гибкость, открытость и партисипативность. Предложены направления совершенствования региональ-
ной политики в данной сфере, включая инструменты цифровизации процессов поддержки инноваций, механизмы 
оценки результативности институтов развития, а также рекомендации по кадровому обеспечению их деятельности.

Ключевые слова: институты развития, региональная инновационная система, архитектура институтов, иннова-
ционная инфраструктура, технологическое развитие, коммерциализация инноваций, технологический суверенитет.
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Abstract. This article examines the theoretical and methodological approaches and applied aspects of developing an 
effective architecture for innovation development institutions at the regional level. The relevance of this topic is determined 
by the changing technological paradigms, the need to adapt the institutional structure of regions to new challenges of 
technological sovereignty, and the need to rethink the role of development institutions in the context of external constraints 
and the structural transformation of the Russian economy. The purpose of this work is to substantiate conceptual directions for 
the transformation of regional development institutions based on an analysis of the current state and identification of systemic 
problems in their functioning, as well as to develop practical recommendations for improving the institutional design of the 
innovation sphere at the meso-level. The article clarifies the concept of “architecture of development institutions,” proposes 
a typology of institutional configurations, and identifies key performance factors, among which a balanced combination of 
market and program-targeted mechanisms is of particular importance. Based on an analysis of the practices of a number 
of Russian regions, typical dysfunctions are identified: fragmented infrastructure, duplication of functions, a gap between 
knowledge generation and its commercialization, insufficient coordination of federal and regional initiatives, personnel 
problems at development institutions, and weak feedback mechanisms with the real sector of the economy. The principles 
for designing an effective architecture are formulated: adaptability, hierarchical consistency, focus on the full innovation 
cycle, synchronization with technological development priorities, subsidiarity, flexibility, openness, and participation. 
Directions for improving regional policy in this area are proposed, including tools for digitalizing innovation support 
processes, mechanisms for assessing the performance of development institutions, and recommendations for staffing them.
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ВВЕДЕНИЕ
В условиях обострения глобальной конкуренции и 

перехода к новому технологическому укладу ключевым 
фактором конкурентоспособности территорий стано-
вится способность региональных экономических систем 
генерировать, внедрять и масштабировать инновации. 
Достижение национальной цели технологического ли-
дерства, провозглашенной в стратегических документах 

Российской Федерации, объективно требует пересмотра 
подходов к функционированию институтов развития, 
призванных выступать проводниками инновационной 
политики [1]. При этом особую остроту приобретает во-
прос не просто о наличии тех или иных институтов, но 
об их системной организации, внутренней согласован-
ности и способности адаптироваться к быстро меняю-
щимся внешним условиям.
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Актуальность темы исследования дополнительно 
усиливается несколькими факторами. Во-первых, гео-
политическая ситуация и беспрецедентное санкционное 
давление, с которым столкнулась Россия начиная с 2022 
года, актуализировали задачу достижения технологиче-
ского суверенитета. Это требует не просто импортоза-
мещения, но опережающего развития собственных тех-
нологических компетенций, что невозможно без эффек-
тивно работающих институтов поддержки инноваций 
[2]. Во-вторых, наблюдается исчерпание потенциала 
экстенсивного подхода к институциональному строи-
тельству: простое увеличение количества технопарков, 
бизнес-инкубаторов, центров трансфера технологий и 
венчурных фондов не приводит к ожидаемому росту 
инновационной активности. Более того, в ряде регионов 
созданные структуры существуют формально, не выпол-
няя своих функций в полном объеме либо дублируя дея-
тельность друг друга [3; 4]. В-третьих, меняется сама па-
радигма инновационного развития: на смену линейной 
модели инноваций приходят сетевые и платформенные 
решения, что требует соответствующей трансформации 
поддерживающих институтов [5].

Как справедливо отмечают исследователи, в России 
сложилась ситуация, при которой сформирована доста-
точно широкая сеть организаций, позиционирующих 
себя в качестве институтов развития, однако их деятель-
ность зачастую слабо скоординирована, отсутствует 
четкое разделение зон ответственности, а результаты 
работы оцениваются преимущественно по количествен-
ным, а не качественным показателям [2; 5]. Это порож-
дает разрыв между декларируемыми целями инноваци-
онной политики и реальными результатами функциони-
рования институтов поддержки.

Особую значимость проблематика формирования эф-
фективной архитектуры институтов развития приобрета-
ет на региональном уровне. Именно регионы выступают 
основным пространством реализации инновационных 
процессов, здесь сосредоточены научные и образователь-
ные организации, промышленные предприятия, малый и 
средний инновационный бизнес. При этом регионы су-
щественно различаются по своему ресурсному, кадрово-
му, научно-техническому потенциалу, что делает невоз-
можным унификацию подходов к институциональному 
строительству и требует учета местной специфики [1; 4].

В этой связи особую актуальность приобретает про-
блематика формирования архитектуры институтов разви-
тия – не просто совокупности элементов, но их внутренне 
согласованной, иерархически выстроенной и функцио-
нально взаимосвязанной системы, обеспечивающей реа-
лизацию полного инновационного цикла. Понятие архи-
тектуры в данном контексте позволяет перейти от ста-
тичного описания набора институтов к динамическому 
анализу их взаимодействия, соподчинения и кооперации.

Цель статьи – обоснование концептуальных под-
ходов к формированию эффективной архитектуры ре-
гиональных институтов развития инновационной дея-
тельности, учитывающей как теоретические наработки 
институционального дизайна, так и эмпирический опыт 
российских регионов. 

МЕТОДОЛОГИЯ
Теоретико-методологическую основу исследования 

составляют труды отечественных и зарубежных ученых 
в области институциональной экономики, региональной 
экономики, теории инновационных систем. В работе 
использованы методы системного, сравнительного и 
структурно-функционального анализа, метод типологи-
зации, а также методы эмпирического обобщения и экс-
пертных оценок.

Информационной базой исследования послужили 
данные Федеральной службы государственной стати-
стики, материалы Министерства экономического раз-
вития РФ, Министерства науки и высшего образования 
РФ, отчеты и аналитические материалы корпораций раз-
вития и иных институтов поддержки инноваций в рос-

сийских регионах, публикации в научных изданиях и 
периодической печати.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Категория «институты развития» укоренилась в эко-

номической науке относительно недавно, однако сам 
феномен государственной поддержки приоритетных 
направлений экономического роста имеет длительную 
историю. В современном понимании институты разви-
тия представляют собой специализированные организа-
ции, созданные при участии государства и призванные 
устранять «провалы рынка» в сферах, имеющих страте-
гическое значение для долгосрочного экономического 
роста [5; 6]. Применительно к инновационной деятель-
ности функционал этих институтов охватывает широкий 
спектр задач: от финансирования фундаментальной нау-
ки и поддержки стартапов до создания инфраструктуры 
трансфера технологий и содействия экспорту высоко-
технологичной продукции.

В научной литературе сложились различные подхо-
ды к классификации институтов развития. По масштабу 
деятельности выделяют международные, национальные 
(федеральные), региональные и муниципальные инсти-
туты развития. По функциональному назначению раз-
личают финансовые институты (банки развития, вен-
чурные фонды, гарантийные организации), инфраструк-
турные институты (технопарки, бизнес-инкубаторы, 
индустриальные парки, особые экономические зоны), 
сервисные институты (центры трансфера технологий, 
центры прототипирования, инжиниринговые центры, 
центры коллективного пользования оборудованием), а 
также институты координации и развития кооперации 
(кластерные организации, центры кластерного разви-
тия). По форме собственности выделяют государствен-
ные, частные и смешанные институты развития [7].

Однако, как справедливо отмечают 
И. В. Мирошниченко и М. В. Терешина, практика ин-
ституционального строительства региональных иннова-
ционных систем носит поливариативный характер, что 
обусловлено дифференциацией ресурсного потенциала 
территорий, отраслевой специализацией и сложивши-
мися моделями межсекторного взаимодействия [3]. Это 
ставит задачу перехода от описания отдельных институ-
тов к проектированию их целостной архитектуры.

Под архитектурой институтов развития инноваци-
онной деятельности региона мы предлагаем понимать 
институциональную конфигурацию, включающую сле-
дующие взаимосвязанные компоненты: субъектный 
состав, институциональные связи, ресурсное обеспече-
ние, нормативно-правовой каркас, механизмы обратной 
связи (таблица 1).

Таблица 1. Структурные компоненты архитектуры ин-
ститутов развития инновационной деятельности региона
№ Компонент 

архитектуры
Содержательная характеристика

1 Субъектный 
состав

Совокупность организаций различ-
ных организационно-правовых форм 
и форм собственности, наделенных 
определенными функциями по под-
держке и развитию инновационной 
деятельности, с четкой фиксацией их 
миссии, целевого назначения и зон от-
ветственности

2 Институцио-
нальные свя-
зи

Система горизонтальных и вертикаль-
ных взаимодействий между субъекта-
ми, включая механизмы координации, 
соподчинения и кооперации, а также 
формальные и неформальные правила 
их взаимодействия

3 Ресурсное 
обеспечение

Совокупность финансовых, кадровых, 
материально-технических, информа-
ционных потоков, обеспечивающих 
функционирование институтов и реа-
лизацию ими своих функций
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4 Нормативно-
правовой 
каркас

Система правовых актов и регламен-
тов, определяющих правила создания, 
функционирования и ликвидации ин-
ститутов развития, а также меры и 
формы поддержки инновационной де-
ятельности

5 М е х а н и з м ы 
обратной связи

Инструменты мониторинга и оценки 
эффективности деятельности институ-
тов, позволяющие корректировать их 
функционирование в соответствии с 
изменяющимися внешними условиями 
и потребностями инновационного биз-
неса

Источник: составлено автором

Эффективность данной архитектуры определяется не 
столько количеством созданных структур, сколько их спо-
собностью обеспечивать непрерывность инновационного 
цикла: от зарождения идеи до вывода готового продук-
та на рынки и его последующего масштабирования. При 
этом важным является наличие «бесшовных» переходов 
между этапами, что требует согласованной работы раз-
личных институтов, специализирующихся на поддержке 
соответствующих стадий инновационного процесса [8].

Анализ эволюции институтов развития в России по-
зволяет выделить несколько сменявших друг друга эта-
пов, каждому из которых соответствовала своя домини-
рующая парадигма институционального строительства 
(рисунок 1).

Представляется, что в современной ситуации тре-
буется не механическое противопоставление, а кон-
вергенция этих подходов: использование преимуществ 
программно-целевого управления для развития крити-
ческих технологий при сохранении и восстановлении 
рыночных институтов, обеспечивающих широкий поток 
инновационных инициатив «снизу». Именно гибридные 
модели, сочетающие государственное стратегическое 
целеполагание с рыночными механизмами отбора и под-
держки проектов, представляются наиболее адекватны-
ми вызовам текущего момента.

Рисунок 1 – Эволюция институтов развития 
инновационной деятельности России 

(составлено автором)

Эмпирический анализ практик российских регионов 
позволяет выявить ряд устойчивых проблем, препят-
ствующих формированию эффективной архитектуры 
институтов развития. Рассмотрим эти проблемы подроб-
нее, опираясь на конкретные примеры регионов.

1. Функциональная разобщенность и дублирование 
полномочий. 

В регионах одновременно функционируют корпо-
рации развития, технопарки, бизнес-инкубаторы, вен-
чурные фонды, центры кластерного развития, центры 
поддержки экспорта, центры инжиниринга, центры 
прототипирования, центры коллективного пользова-
ния оборудованием, региональные представительства 
институтов федерального уровня и иные структуры, 
однако их деятельность зачастую слабо скоординирова-
на. Отсутствие четкого разделения зон ответственности 
по этапам инновационного цикла приводит к тому, что 
одни стадии (например, генерация идей и начальное об-
разование) оказываются относительно обеспеченными 
поддержкой, в то время как другие (инжиниринг, сер-
тификация, вывод на внешние рынки, масштабирование 
бизнеса) – «проваливаются» [4].

Показателен в этом отношении опыт Республики 
Саха (Якутия), где, по данным исследователей, при на-
личии значительного количества институтов поддерж-
ки инноваций отсутствует их четкая специализация и 
координация, что приводит к распылению бюджетных 
средств и снижению совокупной эффективности [4]. 
Сходные проблемы фиксируются и в других регионах.

2. Разрыв между научно-исследовательским секто-
ром и реальным производством. 

Институты развития, созданные при университетах 
и академических центрах, часто ориентированы на под-
держку внутренних проектов и слабо связаны с запро-
сами региональной промышленности. В свою очередь, 
промышленные предприятия, особенно в условиях мо-
нополизированных рынков и доминирования крупного 
бизнеса, не всегда демонстрируют готовность к воспри-
ятию новых технологий и взаимодействию с малыми ин-
новационными компаниями [9].

Особенно остро эта проблема проявляется в регио-
нах с высокой долей сырьевого сектора в структуре эко-
номики. Так, в Ханты-Мансийском автономном округе 
– Югре при наличии мощного нефтегазового комплекса 
и значительных финансовых ресурсов длительное вре-
мя не удавалось выстроить эффективные механизмы 
трансфера технологий из научной сферы в промышлен-
ность. Созданные институты развития работали пре-
имущественно в социальной сфере и малом бизнесе, не 
затрагивая технологическую модернизацию градообра-
зующих предприятий.

3. Недостаточна координация федеральных и регио-
нальных институтов. 

Представительства институтов федерального уров-
ня (Сколково, ВЭБ.РФ, Российский научный фонд, 
Российский фонд фундаментальных исследований, 
Фонд содействия инновациям) работают в регионах, но 
их активность не всегда интегрирована в региональные 
стратегии и программы развития. Более того, условия 
участия в федеральных программах поддержки зачастую 
слабо учитывают региональную специфику, что затруд-
няет доступ местных компаний к этим ресурсам [10].

Позитивным исключением выглядит инициатива 
по масштабированию региональных конкурсов по мо-
дели Российского научного фонда. Это задает вектор 
на синхронизацию федеральной и региональной науч-
но-технической политики, однако его реализация тре-
бует времени, отработки механизмов и дополнитель-
ного финансирования.

4. Институциональное строительство зачастую ве-
дется без учета специфики региональной экономики. 

Механическое копирование успешных практик (на-
пример, Татарстана или Томской области) без адаптации 
к местным условиям не приносит желаемого результа-
та. При этом каждый регион имеет свою уникальную 
структуру экономики, сложившуюся специализацию, 
особенности расселения и социально-культурные харак-
теристики, которые должны учитываться при проекти-
ровании институциональной архитектуры.
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Так, в Краснодарском крае при доминировании агро-
промышленного и туристско-рекреационного комплек-
сов инновационная инфраструктура длительное время 
формировалась по универсальному образцу, без учета 
отраслевой специфики [11]. Это приводило к тому, что 
создаваемые технопарки и бизнес-инкубаторы были сла-
бо востребованы реальным сектором, а инновационные 
проекты в сфере АПК и туризма не получали адекватной 
поддержки. В последние годы ситуация начала менять-
ся: создаются специализированные агробиотехнопарки, 
центры компетенций в сфере переработки сельхозпро-
дукции, однако инерция предыдущего подхода все еще 
дает о себе знать.

5. Недостаточная эффективность использования 
бюджетных средств, выделяемых на поддержку иннова-
ционной деятельности. 

Многие институты развития демонстрируют низ-
кую финансовую устойчивость, сохраняя зависимость 
от бюджетного финансирования и не генерируя доста-
точного объема внебюджетных доходов. Оценка эффек-
тивности их деятельности зачастую носит формальный 
характер и основывается на количественных показате-
лях (количество поддержанных проектов, проведенных 
мероприятий) без анализа реального влияния на иннова-
ционное развитие региона [6].

6. Кадровая проблема. 
Деятельность в сфере инновационного развития тре-

бует уникальной комбинации компетенций: понимания 
научно-технической проблематики, предприниматель-
ских навыков, знания рыночной конъюнктуры, умения 
выстраивать коммуникации между различными стейк-
холдерами. Подготовка таких специалистов ведется не-
достаточно, а оплата труда в региональных институтах 
развития часто неконкурентоспособна по сравнению с 
коммерческим сектором, что приводит к оттоку квали-
фицированных кадров [2].

7. Слабость механизмов обратной связи с реальным 
сектором экономики и гражданским обществом. 

Институты развития часто работают в режиме «чер-
ного ящика», когда их деятельность непрозрачна для 
внешних стейкхолдеров, а механизмы учета мнения 
бизнеса и научного сообщества при принятии решений 
не развиты. Это порождает отчуждение между институ-
тами поддержки и их целевой аудиторией, снижает до-
верие к ним и, как следствие, ограничивает обращение 
потенциальных получателей поддержки.

Таким образом, системный анализ позволяет конста-
тировать наличие комплекса взаимосвязанных проблем, 
препятствующих формированию эффективной архитек-
туры институтов развития в российских регионах. Эти 
проблемы носят не случайный, а системный характер и 
требуют комплексного решения, учитывающего как те-
оретические разработки в области институционального 
дизайна, так и лучшие практики регионального развития.

Обобщение теоретических подходов и анализа эм-
пирических данных позволяет сформулировать базовые 
принципы, на которых должно строиться формирование 
эффективной архитектуры институтов развития иннова-
ционной деятельности в регионе:

1. Принцип адаптивности и контекстуальности. 
Архитектура не может быть унифицированной – она 
обязана учитывать отраслевую специализацию, кадро-
вый и научный потенциал, географию и социокуль-
турные особенности территории. Для промышленных 
регионов приоритетны институты поддержки модер-
низации и инжиниринга, для аграрных – центры агро-
биотехнологий, для научных центров – инструменты 
коммерциализации разработок, для приграничных тер-
риторий – структуры содействия международной коо-
перации и экспорту.

2. Принцип иерархической согласованности. Система 
должна быть многоуровневой, с четкой фиксацией места 
и функций каждого института. Требуется вертикальная 
(федеральный – региональный – муниципальный уров-

ни) и горизонтальная (межведомственная) координация. 
Инструментами выступают соглашения, дорожные кар-
ты, проектные офисы и согласование стратегических до-
кументов разного уровня.

3. Принцип ориентации на полный инновационный 
цикл. Институты в совокупности должны обеспечивать 
непрерывное сопровождение проекта – от фундамен-
тальных исследований до масштабирования бизнеса. 
Целесообразно закрепление специализации за конкрет-
ными стадиями с созданием «стыковочных» механизмов 
для передачи проектов [4]. Идеальная модель – «инсти-
туциональная лестница», где на каждом этапе проект по-
лучает поддержку профильной структуры.

4. Принцип синхронизации с технологическими 
приоритетами. Деятельность институтов должна быть 
подчинена национальным целям и развитию критиче-
ских технологий. Это требует концентрации ресурсов 
на направлениях, где регион имеет конкурентные пре-
имущества либо критическую зависимость от импорта. 
Оптимальна модель «специализированной диверсифи-
кации»: основная часть ресурсов направляется на при-
оритеты, но сохраняется резерв для поддержки перспек-
тивных инициатив.

5. Принцип субсидиарности. Решения должны при-
ниматься на том уровне, где они могут быть реализова-
ны наиболее эффективно. Поддержка локальных про-
ектов – прерогатива муниципальных институтов либо 
региональных структур через местные представитель-
ства, что позволяет учитывать специфику и оперативно 
реагировать на запросы бизнеса.

6. Принцип гибкости. Архитектура не может быть 
статичной. Необходимы регулярный мониторинг эф-
фективности, пересмотр функций, реорганизация не-
эффективных звеньев и создание новых под актуальные 
задачи. Инструментом гибкости выступают проектные 
формы, позволяющие временно объединять ресурсы 
разных институтов.

7. Принцип сочетания рыночных и программно-це-
левых механизмов. В условиях санкций и структурной 
перестройки опора исключительно на рынок невозмож-
на. Но возврат к чистому госзаданию чреват воспроиз-
водством советских проблем – отрывом от реального 
спроса [9]. Необходим гибрид: стратегические приори-
теты задает государство, а механизмы реализации вклю-
чают как прямое финансирование, так и конкурсы, вен-
чурные инструменты, поддержку частной инициативы. 
Важно сохранять институты, генерирующие инновации 
«снизу» – они создают базу для будущего роста.

8. Принцип открытости и партисипативности. 
Формирование и корректировка архитектуры должны 
вестись с участием науки, бизнеса, экспертов и обще-
ственности через общественные обсуждения и совеща-
тельные органы. Деятельность институтов обязана быть 
прозрачной: публичная отчетность, открытые конкурсы, 
понятные критерии отбора, доступная информация о ме-
рах поддержки.

9. Принцип ориентированности на результат. 
Эффективность институтов должна оцениваться не по 
количеству мероприятий или освоенным средствам, а по 
реальному вкладу в инновационное развитие: создание 
новых технологий, рост производительности, прирост 
высокопроизводительных рабочих мест, импортозаме-
щение, доля инновационной продукции в ВРП, экспорт 
высокотехнологичных товаров. Система оценки обязана 
быть многоуровневой, включая количественные и каче-
ственные показатели с учетом специфики институтов и 
этапов инновационного цикла.

Анализ практик российских регионов позволяет вы-
делить несколько моделей формирования архитектуры 
институтов развития, различающихся по степени цен-
трализации, характеру специализации институтов, меха-
низмам координации и другим параметрам (таблица 2).

Таблица 2 – Типология моделей формирования архи-
тектуры институтов развития в российских регионах
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Выбор конкретной модели зависит от множества фак-
торов: размера региона и его экономического потенциала, 
структуры экономики, наличия научно-образовательного 
комплекса, исторически сложившихся традиций управ-
ления, кадрового потенциала и других. При этом важно 
понимать, что не существует единственно правильной 
модели, оптимальной для всех регионов. Ключевое значе-
ние имеет соответствие выбранной модели региональной 
специфике и стратегическим приоритетам развития.

Исходя из выделенных принципов и анализа про-
блемных зон, можно предложить следующие направле-
ния совершенствования политики формирования архи-
тектуры институтов развития на региональном уровне:

1. Инвентаризация и оптимизация действующей сети 
институтов развития. 

Во многих регионах целесообразно проведение ком-
плексного аудита деятельности институтов развития 
на предмет дублирования функций, эффективности ис-
пользования бюджетных средств, востребованности 
оказываемых услуг со стороны бизнеса и научного сооб-
щества. Результатом такого аудита может стать оптими-
зация сети: укрупнение структур, ликвидация неэффек-
тивных институтов, перераспределение функций между 
существующими институтами, создание недостающих 
звеньев институциональной архитектуры. Важным ин-
струментом оптимизации является создание «одного 
окна» для инноваторов, позволяющего получить доступ 
ко всем мерам поддержки через единую точку входа. В 
ряде регионов такую функцию могут выполнять центры 
инновационного развития, создаваемые на базе корпора-
ций развития или иных уполномоченных организаций.

2. Развитие механизмов проектного финансирования 
и государственно-частного партнерства в инновацион-
ной сфере. 

Опыт Томской области и других регионов, где ры-
ночные институты, созданные в 2000-е годы (бизнес-
инкубаторы, венчурные фонды, центры трансфера тех-
нологий), продемонстрировали свою состоятельность в 
наращивании потока инициатив, показывает важность 
сохранения и развития этих институтов, несмотря на 
смещение акцентов в сторону программно-целевого 
управления [9]. Сегодня спрос на инновации формиру-
ется за счет импортозамещения и задач технологиче-
ского суверенитета, что создает окно возможностей для 
реанимации рыночных инструментов при активной го-
сударственной поддержке.

Перспективными формами государственно-частного 
партнерства в инновационной сфере являются:

- создание венчурных фондов с участием государ-
ственного и частного капитала для финансирования ин-
новационных проектов на ранних стадиях;

- развитие механизмов проектного финансирования 
НИОКР, при котором государство и бизнес на паритет-
ных началах финансируют разработку технологий под 
конкретные рыночные задачи;

- создание инжиниринговых центров и центров про-
тотипирования на базе университетов и научных орга-
низаций с участием промышленных партнеров;

- развитие инструментов гарантийной поддержки 
инновационных проектов, позволяющих снизить риски 
частных инвесторов.

3. Интеграция образования, науки и бизнеса через 
институты развития. 

Перспективной моделью выступают создаваемые 
на базе университетов и научных организаций центры 
трансфера технологий, малые инновационные предпри-
ятия, молодежные лаборатории, работающие в коопера-
ции с индустриальными партнерами. Важно, чтобы ре-
зультаты этой деятельности не только публиковались в 
статьях и защищались в диссертациях, но и внедрялись в 
реальное производство, принося экономический эффект.

Дополнительными инструментами интеграции могут 
выступать:

- базовые кафедры университетов на предприятиях 
и в институтах развития, позволяющие готовить кадры 
под конкретные задачи;

- совместные научно-производственные лаборатории 
и центры коллективного пользования оборудованием;

- программы стажировок студентов и аспирантов в 
институтах развития и инновационных компаниях;

- поддержка студенческого технологического пред-
принимательства через акселераторы, бизнес-инкубато-
ры, конкурсы инновационных проектов;

- развитие сети цифровых производственных лабо-
раторий и центров молодежного инновационного твор-
чества, позволяющих вовлекать в инновационную дея-
тельность школьников и студентов [12].

4. Развитие компетенций управленческих кадров ин-
ститутов развития. 

Инновационный менеджмент - особая сфера деятель-
ности, требующая сочетания научного кругозора, пред-
принимательских навыков, понимания производствен-
ных процессов, умения работать с людьми и выстраи-
вать коммуникации между различными стейкхолдера-
ми. Подготовка таких кадров должна стать отдельным 
направлением региональной кадровой политики [9].

Необходимыми мерами в этой сфере являются:
- разработка и реализация программ профессиональ-

ной переподготовки и повышения квалификации для ру-
ководителей и сотрудников институтов развития;

- организация стажировок в успешно работающих 
институтах развития других регионов и стран;

- привлечение к руководству институтами развития 
специалистов, имеющих успешный опыт предпринима-
тельской деятельности и работы в реальном секторе;

- создание системы наставничества и кадрового ре-
зерва;

- внедрение эффективных контрактов для руководи-
телей институтов развития, увязывающих оплату труда 
с достижением ключевых показателей эффективности.

5. Совершенствование методик оценки эффективно-
сти институтов развития. 

Традиционные показатели (количество поддержан-
ных проектов, объем привлеченных средств, количество 
проведенных мероприятий) должны дополняться индика-
торами долгосрочного эффекта, отражающими реальный 
вклад институтов в инновационное развитие региона [6].

Предлагается использовать многоуровневую систе-
му оценки, включающую:

- показатели результативности текущей деятельно-
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сти (операционные показатели);
- показатели непосредственных результатов (количе-

ство созданных рабочих мест, объем выпущенной про-
дукции, количество патентов и лицензий, объем привле-
ченных инвестиций);

- показатели конечных эффектов для экономики ре-
гиона (рост производительности труда в компаниях-ре-
ципиентах, прирост высокопроизводительных рабочих 
мест, импортозамещение, увеличение доли инновацион-
ной продукции в ВРП, рост экспорта высокотехнологич-
ной продукции);

- показатели системных эффектов (развитие инно-
вационной культуры, формирование сетей взаимодей-
ствия, улучшение инвестиционного климата).

Важным инструментом повышения объективности 
оценки является привлечение независимых экспертов и 
проведение внешнего аудита деятельности институтов 
развития.

6. Цифровая трансформация процессов поддержки 
инноваций. 

Современные цифровые технологии открывают но-
вые возможности для повышения эффективности инсти-
тутов развития. Целесообразно создание региональных 
цифровых платформ поддержки инновационной дея-
тельности, обеспечивающих:

- единую точку доступа к информации обо всех ме-
рах поддержки, действующих в регионе;

- возможность подачи заявок на получение поддерж-
ки в электронном виде;

- автоматизированный мониторинг реализации про-
ектов;

- формирование баз данных инновационных проек-
тов, экспертов, потенциальных инвесторов;

- организацию виртуальных коммуникационных 
площадок для взаимодействия участников инновацион-
ного процесса;

- использование технологий искусственного ин-
теллекта для анализа проектов и прогнозирования их 
успешности;

- применение технологий распределенного реестра 
(блокчейн) для обеспечения прозрачности и неизменно-
сти данных о поддержанных проектах.

7. Развитие межрегиональной кооперации институ-
тов развития. 

В условиях ограниченности ресурсов и необходи-
мости концентрации усилий на приоритетных направ-
лениях важное значение приобретает межрегиональная 
кооперация. Регионы могут объединять усилия для соз-
дания межрегиональных инновационных кластеров, со-
вместных центров компетенций, реализации крупных 
межрегиональных проектов, обмена опытом и лучшими 
практиками. Особый потенциал имеют межрегиональ-
ные связи в рамках макрорегионов (например, в Сибири, 
на Дальнем Востоке, в Северо-Западном регионе), где 
регионы связаны историческими, экономическими и 
культурными связями.

ОБСУЖДЕНИЕ
Формирование эффективной архитектуры институ-

тов развития инновационной деятельности в регионе 
представляет собой сложную, многофакторную задачу, 
не имеющую универсальных решений. Анализ россий-
ской практики свидетельствует о необходимости пере-
хода от экстенсивного наращивания инфраструктуры к 
ее качественной настройке, оптимизации и обеспечению 
функциональной связности.

Ключевым императивом современного этапа ста-
новится синтез двух парадигм: мобилизационной (про-
граммно-целевой), позволяющей фокусировать ресурсы 
на прорывных направлениях, и рыночной, обеспечиваю-
щей генерацию широкого спектра инициатив и их ком-
мерциализацию. Эффективная архитектура институтов 
развития должна выстраиваться с учетом региональной 
специфики, ориентироваться на полный инновационный 
цикл и обеспечивать тесную координацию всех участ-

ников инновационного процесса – государства, науки, 
образования и бизнеса.

ВЫВОДЫ
Проведенный анализ позволяет сделать следующие 

основные выводы:
1. Понятие «архитектура институтов развития» яв-

ляется более широким и содержательным по сравнению 
с традиционными понятиями «инновационная инфра-
структура» или «совокупность институтов развития», 
поскольку акцентирует внимание не только на субъект-
ном составе, но и на связях между элементами, их ие-
рархии, ресурсном обеспечении и нормативно-правовом 
каркасе.

2. Современное состояние институтов развития в 
российских регионах характеризуется наличием си-
стемных проблем: функциональная разобщенность и 
дублирование полномочий, разрыв между наукой и про-
изводством, недостаточная координация федеральных и 
региональных институтов, копирование чужих моделей 
без учета региональной специфики, кадровые проблемы, 
слабость обратной связи с реальным сектором [13].

3. Проектирование эффективной архитектуры инсти-
тутов развития должно основываться на системе прин-
ципов, включающих адаптивность, иерархическую со-
гласованность, ориентацию на полный инновационный 
цикл, синхронизацию с приоритетами технологического 
развития, субсидиарность, гибкость, сочетание рыноч-
ных и программно-целевых механизмов, открытость и 
партисипативность, ориентированность на результат.

4. В зависимости от региональной специфики могут 
применяться различные модели архитектуры институтов 
развития: централизованная, децентрализованная, сете-
вая или смешанная. Ключевое значение имеет соответ-
ствие выбранной модели конкретным условиям региона.

5. Основными направлениями совершенствования 
региональной политики в сфере формирования архитек-
туры институтов развития выступают: инвентаризация и 
оптимизация действующей сети, развитие государствен-
но-частного партнерства, интеграция образования, нау-
ки и бизнеса, развитие кадрового потенциала, совершен-
ствование методик оценки эффективности, цифровая 
трансформация процессов поддержки, развитие межре-
гиональной кооперации.
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Аннотация. Целью исследования является систематизация и критический пересмотр теоретических основ учета 
валютных рисков в процессе консолидации отчетности международных холдингов в эпоху структурной валютной 
волатильности. На основе деконструкции понятия «разнонаправленная валютная динамика» и сценарного анализа 
выявлены системные ограничения классических методов трансляции по МСФО (IAS 21), приводящие к генерации 
«учетного шума» и существенным искажениям ключевых показателей консолидированной финансовой отчетно-
сти (КФО). Теоретически обоснован каскадный характер данных искажений, затрагивающих оценку органического 
роста, рентабельности, структуры капитала и финансовой устойчивости. В качестве ответа на выявленные вызовы 
предложена концептуальная основа для построения внутренней системы финансовой аналитики, базирующаяся на 
принципах многоуровневой отчетности (в т.ч. по постоянной валюте), операционно-ориентированного хеджирова-
ния консолидационного риска и адаптации к специфическим институциональным условиям, актуальным для рос-
сийских компаний. Результаты работы переводят проблему из технической плоскости в стратегическую, определяя 
управление валютной прозрачностью КФО как ключевую компетенцию топ-менеджмента.
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ВВЕДЕНИЕ
Актуальность исследования следует за процессом 

глобализации бизнеса, достигшего своего апогея в начале 
XXI века, принципиально трансформировавшего приро-
ду корпоративного финансового учета и отчетности [1]. 
Для международных холдингов, активы и потоки кото-
рых распределены по множеству юрисдикций, консо-
лидированная финансовая отчетность (КФО), подготов-
ленная в соответствии с Международными стандартами 
финансовой отчетности (МСФО), перестала быть лишь 
формальным обязательством перед регуляторами и инве-
сторами. Она превратилась в ключевой метаязык управ-
ления, основной инструмент стратегического анализа, 
оценки стоимости и привлечения капитала на глобальных 

рынках [2]. Однако фундаментальная предпосылка, на ко-
торой десятилетиями строилась логика трансляции и кон-
солидации финансовых результатов зарубежных подраз-
делений – относительная стабильность валютных рынков 
– сегодня подвергается беспрецедентному давлению [3].

Современный этап характеризуется эпохой «пер-
манентной волатильности», где разнонаправленные 
и резкие колебания обменных курсов перестали быть 
экзогенным шоком, а стали эндогенной, хронической 
характеристикой бизнес-среды [4]. Этому способству-
ет полицентричность мировой финансовой системы, 
геополитическая турбулентность, дивергенция денеж-
но-кредитных политик ведущих центробанков и рост 
использования цифровых активов [5]. В этих условиях 
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классические учетные механизмы – «Влияние измене-
ний валютных курсов» (IAS 21) – зачастую генерируют 
значительные «учетные шумы», которые маскируют ре-
альные операционные результаты, искажают межпери-
одную сопоставимость и осложняют оценку эффектив-
ности менеджмента дочерних компаний [6]. Эффект ва-
лютной трансляции перестает быть технической статьей 
в примечаниях, становясь существенным фактором, ис-
кажающим финансовую картину холдинга в целом [7].

МЕТОДОЛОГИЯ
Мировое академическое и профессиональное со-

общество сосредоточено на нескольких критических 
аспектах данной проблемы:

Критика методологии – нарастает дискуссия об адек-
ватности метода текущего курса для трансляции активов 
и обязательств дочерних компаний в странах с высокой 
инфляцией, где применение IAS 21 в связке с IAS 29 
дает контринтуитивные и сложные для интерпретации 
результаты [8].

Проблема аналитической полезности – инвесторы и 
аналитики все чаще указывают на то, что стандартизи-
рованные раскрытия о валютном влиянии недостаточны 
для «очистки» показателей и выделения «органического 
роста» (organic growth). Это снижает прозрачность и по-
вышает стоимость капитала для компаний со сложной 
географической структурой [9].

Управленческий вызов – внутри холдингов возни-
кает разрыв между операционным управлением (где 
результаты оцениваются в локальных валютах) и кон-
солидированным финансовым представлением. Это 
усложняет систему KPI, мотивацию менеджеров и при-
нятие стратегических решений о реинвестировании или 
дивестировании [10].

Для российского бизнеса, исторически глубоко ин-
тегрированного в глобальные цепочки создания стоимо-
сти, а ныне действующего в условиях беспрецедентных 
санкционных ограничений и валютного контроля, ука-
занные проблемы приобретают гипертрофированную 
остроту [11]. Отечественная наука стоит перед насущ-
ной необходимостью сформировать собственную мето-
дологическую и прикладную повестку, решающую уни-
кальные задачи:

1. Разработка подходов к «стресс-консолидации» для 
сценариев с административным управлением валютной 
динамикой.

2. Создание инструментов для «очищенной» управ-
ленческой отчетности, элиминирующей эффект валют-
ных шумов [12].

3. Формирование стратегических рекомендаций по 
управлению валютным риском консолидации в услови-
ях ограниченного доступа к традиционным инструмен-
там хеджирования [13].

Цель данной статьи заключается в систематизации и 
критическом переосмыслении теоретических основ уче-
та валютных рисков в процессе консолидации отчетности 
международных холдингов, с фокусом на условия неста-
бильности и разработку задела для решения прикладных 
задач, стоящих перед российскими корпорациями.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Деконструкция понятия «разнонаправленная валют-

ная динамика» и сценарный анализ
Традиционный подход к анализу валютного риска 

в корпоративных финансах зачастую редуцирует про-
блему до изучения влияния колебаний одной ключевой 
валюты на показатели зарубежной дочерней компании 
[14]. Однако для современного международного холдин-
га, представляющего собой сложную мультивалютную 
сеть, такая упрощенная модель является недостаточной. 
Концепт «разнонаправленной валютной динамики» тре-
бует рассмотрения трех взаимосвязанных, но независи-
мо изменяющихся валютных измерений: функциональ-
ной валюты  дочерней компании,  валюты представле-
ния материнской компании и валюты операций ключе-
вых контрактов [15].

Собственно, разнонаправленная динамика возникает, 
когда изменения обменных курсов между этими валю-
тами не являются синхронными. Например, RUB может 
укрепляться относительно CNY, но одновременно осла-
бевать относительно EUR. Такая ситуация создает не-
однозначные эффекты на разных уровнях холдинга [16].

Для системного анализа необходимо рассмотреть не-
сколько типичных сценариев:

– Сценарий дивергенции валют операций и функци-
ональной валюты. Резкая девальвация функциональной 
валюты (BRL) при стабильности валюты контрактов 
(USD) приводит к «инфляционному» росту выручки 
в локальной отчетности, который при последующей 
трансляции в валюту представления (EUR) может быть 
нивелирован. Результат — показатель-артефакт, не от-
ражающий операционную деятельность [17].

– Сценарий асимметричного воздействия на активы 
и обязательства. Наличие монетарных активов в одной 
валюте (GBP) и обязательств в другой (JPY) при разно-
направленном движении курсов порождает несбаланси-
рованные курсовые разницы, создавая волатильность 
капитала, не связанную с денежными потоками [18].

– Сценарий гиперинфляции в стране присутствия 
(применение IAS 29).  Здесь разнонаправленность воз-
никает между номинальной динамикой функциональ-
ной валюты и стабильностью валюты представления. 
Механизм IAS 29 в связке с IAS 21 создает сложную 
двухэтапную модель, итоговые показатели которой 
крайне сложны для интерпретации [8].

Таким образом, деконструкция понятия позволяет 
перейти от восприятия валютного риска как единого 
фактора к пониманию его как системы разноуровневых 
векторов давления на консолидированную отчетность 
[19]. Это формирует основу для критического анализа 
стандартных учетных методик.

Критический разбор классических методов трансля-
ции IAS 21 в контексте валютной волатильности

Устоявшиеся методологические предписания IAS 21 
формируют универсальный каркас для пересчета фи-
нансовой отчетности зарубежных подразделений [20]. 
Однако в условиях перманентной волатильности вну-
тренние ограничения классических подходов становятся 
явными.

Метод текущего курса: создание иллюзорной ста-
бильности и искажение капитала.  Главная критика за-
ключается в том, что метод генерирует массированные 
нереализованные курсовые разницы, которые накапли-
ваются в составе собственного капитала (CTA) [21]. Эта 
статья становится «свалкой» валютных эффектов, мас-
штаб которой в периоды турбулентности может много-
кратно превышать размер чистой прибыли. С экономи-
ческой точки зрения, CTA представляет собой артефакт 
учета, радикально меняющий балансовую структуру и 
ключевые коэффициенты (например, Debt-to-Equity) [6]. 
Использование среднего курса для ОПУ в условиях рез-
ких односторонних движений приводит к искажениям, 
слабо отражающим экономическую реальность периода.

Временный метод: смешение стоимостных парадигм 
и искусственная волатильность прибыли. Ключевая про-
блема – искусственная волатильность чистой прибыли, 
так как курсовые разницы по монетарным статьям призна-
ются непосредственно в ОПУ [22]. Таким образом, опера-
ционная прибыль стабильной «дочки» может быть ниве-
лирована чисто учетными курсовыми разницами. Кроме 
того, метод создает эклектичную стоимостную базу в кон-
солидированном балансе, где немонетарные активы отра-
жают случайную смесь курсов прошлых лет [23].

Системные ограничения в контексте волатильно-
сти. Оба метода страдают от общих недостатков: игно-
рирование экономического хеджирования, неадекват-
ность при гиперинфляции (связка с IAS 29) и отсутствие 
гранулярности раскрытий [24]. Таким образом, класси-
ческие методы IAS 21 в условиях волатильности транс-
формируются из инструмента представления в источник 
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значительных информационных помех [7].
Теоретический анализ искажений, вносимых в клю-

чевые показатели консолидированной финансовой от-
четности (КФО)

Механизм валютной трансляции действует как мощ-
ный преобразователь, способный существенно модифи-
цировать ключевые финансовые показатели холдинга.

1. Искажения в показателях отчета о прибылях и 
убытках (ОПУ). Парадоксальная ситуация, при кото-
рой успешная операционная деятельность на локаль-
ном рынке (рост в функциональной валюте) отражается 
как спад на консолидированном уровне из-за деваль-
вации, маскирует истинный органический рост [9]. 
Маржинальные показатели (EBITDA) также искажают-
ся, так как затраты и выручка трансформируются с раз-
ной динамикой [15].

2. Искажения в балансовых показателях и коэф-
фициентах. Накопленный резерв по пересчету валют 
(CTA)  искажает рентабельность собственного капита-
ла (ROE), так как знаменатель (капитал) меняется под 
воздействием не связанных с прибыльностью факторов 
[21]. Соотношение Debt-to-Equity может сигнализиро-
вать о мнимом улучшении или ухудшении кредитного 
профиля, вводя в заблуждение кредиторов [6].

3. Искажение аналитических взаимосвязей и трендов.
Нарушается связь между инвестициями (CAPEX, отра-
женными по историческим курсам) и отдачей от активов 
(ROA) [16]. Межпериодная сопоставимость – краеуголь-
ный камень финансового анализа – разрушается, требуя 
сложной ретроспективной «нормализации» данных [17].

Таким образом, классическая модель консолидации в 
условиях валютной волатильности действует как систе-
матический генератор информационного шума, утрачи-
вая аналитическую ценность [19].

Концептуальные основы для практико-ориентиро-
ванных моделей и рекомендаций

Ответом на выявленные вызовы является построение 
внутренней системы финансовой аналитики, основан-
ной на трех принципах.

1. Принцип многоуровневой отчетности: разделе-
ние операционной и валютной производительности. 
Внедрение модели «Постоянной Валюты» (Constant 
Currency) как обязательного элемента отчетности для 
выделения органического роста [9]. Требуется грану-
лярная декомпозиция валютного эффекта на компонен-
ты: влияние на выручку, на затраты и трансляционный 
эффект [18].

2. Принцип операционно-ориентированного хеджи-
рования консолидационного риска. Интеграция хеджи-
рования чистовых инвестиций (Net Investment Hedge) 
в финансовую стратегию для управления масштабом 
CTA и стабильностью ключевых коэффициентов [19]. 
Обязательное сценарное моделирование и стресс-
тестирование консолидационных результатов для про-
активной оценки влияния валютных шоков на отчетные 
показатели [20].

3. Принцип адаптации к российским институцио-
нальным реалиям. Пересмотр управленческой  валюты 
представления в сторону валют стран-партнеров (CNY) 
или их корзины [13]. Разработка моделей консолида-
ции в условиях данных ограниченной достоверности. 
Внедрение нефинансовых KPI валютного риска (доля 
выручки в рискованных валютах, коэффициент валют-
ного несоответствия в балансах) для контроля рисков на 
стратегическом уровне [24].

ВЫВОДЫ
Проведенное исследование позволяет констатиро-

вать, что в условиях структурной валютной волатильно-
сти классические методы трансляции по IAS 21 функци-
онируют как генераторы системных искажений, подме-
няя оценку операционной эффективности учетом след-
ствий финансовой турбулентности. Выявлен каскадный 
характер искажений ключевых показателей КФО. В ка-
честве выхода предложена концептуальная основа для 

построения параллельной системы аналитики, базирую-
щейся на принципах многоуровневой отчетности, про-
активного хеджирования и адаптивности. Управление 
валютной прозрачностью консолидированной отчетно-
сти тем самым переводится из технической в стратеги-
ческую плоскость, становясь ключевой компетенцией, 
влияющей на качество решений и стоимость компании.
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Аннотация. В статье исследуются современные подходы к управлению денежными потоками в крупных стро-
ительных холдингах, характеризующихся высокой капиталоемкостью, длительным производственным циклом и 
значительными рисками. На примере АО «ИНСИСТЕМС» – одного из ведущих многопрофильных строительных 
холдингов России – рассматриваются комплексные методики планирования, анализа, управления инвестициями и 
финансового контроля. Особое внимание уделяется применению инструментов финансового моделирования для 
прогнозирования денежных потоков в условиях нестабильности внешней среды. Статья основана на анализе откры-
той отчетности компании, отраслевых данных и современных научных трудов как отечественных, так и зарубежных.
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ВВЕДЕНИЕ
Строительная отрасль является локомотивом эконо-

мики любого государства, однако ее компании сталки-
ваются с уникальными вызовами в области финансового 
менеджмента. Длительный операционный цикл, отло-
женный характер денежных поступлений, необходимость 
авансирования крупных сумм в запасы и незавершенное 
производство, высокая зависимость от макроэкономиче-
ской конъюнктуры и регуляторной политики – все это 
делает задачу эффективного управления ликвидностью и 
платежеспособностью критически важной [1, c. 45].

В условиях строительного холдинга, объединяю-

щего множество юридических лиц (генподрядчиков, 
субподрядчиков, проектные институты, производите-
лей материалов), эта задача многократно усложняет-
ся. Необходимо консолидировать финансовые потоки, 
оптимизировать их распределение между проектами и 
дочерними обществами, минимизировать кассовые раз-
рывы и обеспечивать финансирование стратегических 
инвестиций.

АО «ИНСИСТЕМС» представляет собой релевант-
ный объект для исследования. Холдинг реализует пол-
ный цикл строительства – от проектирования до ввода 
объекта в эксплуатацию и управления им, работая на 
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таких сегментах, как промышленное и энергетическое 
строительство, гражданское и инфраструктурное стро-
ительство. Диверсифицированная структура и масштаб 
деятельности компании позволяют рассмотреть все 
аспекты финансового менеджмента в динамике [2].

МЕТОДОЛОГИЯ
Цель данной статьи – систематизировать и предло-

жить усовершенствованные подходы к моделированию 
и прогнозированию денежных потоков в строительных 
холдингах на основе комплексного анализа практики 
АО «ИНСИСТЕМС». Для достижения цели поставлены 
следующие задачи:

1. Проанализировать методы планирования и про-
гнозирования денежных потоков.

2. Исследовать инструменты финансового анализа для 
оценки эффективности управления денежными потоками.

3. Рассмотреть особенности управления инвестици-
онной деятельностью в холдинге.

4. Определить роль и механизмы финансового кон-
троля в обеспечении финансовой дисциплины.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Планирование денежных потоков является краеу-

гольным камнем финансовой стабильности строитель-
ной компании. Для холдинга типа АО «ИНСИСТЕМС» 
этот процесс имеет многоуровневый характер: от пла-
нирования по отдельным проектам (объектам) до кон-
солидированного бюджета движения денежных средств 
(БДДС) по всей группе компаний.

Основной единицей планирования в строительстве 
является инвестиционно-строительный проект. Для 
каждого проекта формируется детальный график фи-
нансирования, который привязывает денежные потоки к 
календарному плану работ (PERT- или Gantt-диаграмме) 
и условиям контрактов.

Планирование оттоков основывается на сметной 
документации. Денежные выплаты распределяются во 
времени в соответствии с графиком закупок материа-
лов, поставок оборудования, выплат субподрядчикам и 
фонда оплаты труда. Ключевой особенностью является 
необходимость авансирования – значительные суммы 
денежных средств выводятся из оборота на начальных 
этапах проекта до начала поступлений от заказчика [3, 
c. 112]. Например, в проектах АО «ИНСИСТЕМС» по 
строительству промышленных объектов доля авансовых 
платежей поставщикам может достигать 30–50 % от об-
щей стоимости закупки.

 Планирование притоков определяется условиями до-
говоров с заказчиками. В строительстве распространены 
различные формы расчетов: ежемесячные акты выпол-
ненных работ (КС-2), поэтапная предоплата, бонусы за 
досрочный ввод объекта. Важным инструментом явля-
ется использование банковских гарантий и аккредити-
вов, которые снижают риски неоплаты, но требуют тща-
тельного планирования комиссий и обеспечения [4].

На уровне холдинга БДДС по проектам агрегируются, 
что позволяет выявить общие «пики» потребности в фи-
нансировании и периоды профицита денежных средств.

Помимо краткосрочного оперативного планирования, 
холдингу необходимо среднесрочное и долгосрочное про-
гнозирование для стратегического управления. Здесь на 
первый план выходят методы финансового моделирования.

Современные подходы предполагают создание ком-
плексной трехуровневой финансовой модели (Отчет 
о прибылях и убытках, Отчет о движении денежных 
средств, Баланс), которая связывает операционную де-
ятельность, инвестиции и финансирование. Для строи-
тельной компании ключевым драйвером такой модели 
является выручка, прогнозирование которой сопряжено 
с высокой неопределенностью.

Тремя этими формами являются:
1. Отчет о прибылях и убытках (ОПУ) показывает дохо-

ды, расходы и прибыль компании за определенный период.
2. Баланс демонстрирует активы, обязательства и 

собственный капитал компании на конкретную дату.

3. Отчет о движении денежных средств (ОДДС) по-
казывает поступление и выбытие денежных средств за 
период.

На примере АО «ИНСИСТЕМС» можно выделить 
следующие подходы к прогнозированию:

1. Детерминированное прогнозирование.  Основано 
на портфеле заключенных контрактов и вероятности 
подписания новых. Строится «воронка продаж», где 
каждый потенциальный проект оценивается с точки зре-
ния вероятности выигрыша, сроков начала и длительно-
сти реализации, маржинальности.

2. Сценарное моделирование.  Учитывая высокую 
волатильность рынка (изменение цен на материалы, 
колебания ключевой ставки, регуляторные риски), при-
меняется анализ чувствительности и сценарный подход 
(пессимистичный, оптимистичный, базовый сценарии) 
[5]. Например, модель может показать, как увеличение 
стоимости цемента на 15% повлияет на операционный 
денежный поток по всему портфелю проектов.

3. Монте-Карло моделирование:  более сложный ме-
тод, который позволяет учесть вероятностный характер 
множества входных параметров (сроки сдачи этапов, 
стоимость кредита, инфляция) и получить распределение 
возможных значений чистого денежного потока [6, c. 78].

Использование специализированного ПО (на основе 
Excel, Planfix, 1С или отраслевых ERP-систем) позволя-
ет автоматизировать процесс консолидации данных и 
проведения итерационных расчетов, что особенно важ-
но для диверсифицированного холдинга. Для примера 
можно рассмотреть связь в приведённой модели.

1) Связь №1: ОПУ – Баланс
- Выручка (из ОПУ) увеличивает нераспределенную 

прибыль в разделе «Собственный капитал» Баланса.
- Однако, если заказчик еще не оплатил работу, воз-

никает дебиторская задолженность (в активах баланса). 
Таким образом, рост выручки ведет к росту активов и 
капитала.

2) Связь №2: Баланс – ОДДС
- Увеличение дебиторской задолженности является 

использованием денежных средств (компания оказала 
услуги, но денег не получила). В ОДДС это отражает-
ся как  вычитание  из операционного денежного потока 
(косвенный метод).

- Если для выполнения работ компания закупила 
больше материалов, увеличиваются запасы (в активe ба-
ланса), что также является оттоком денег в ОДДС.

3) Связь №3: ОДДС – Баланс
- Итоговый чистый денежный поток из ОДДС за пери-

од переносится на статью «Денежные средства и их экви-
валенты» в активe баланса. Если поток положительный – 
денег становится больше, если отрицательный – меньше.

4) Круг замыкается:
- Любые проценты по кредитам (из ОПУ) влияют на 

сумму задолженности в Балансе.
- Капитальные затраты на покупку новой техники не 

проходят через ОПУ сразу (только через амортизацию), 
но уменьшают денежные средства (в ОДДС и Балансе) и 
увеличивают основные средства (в Балансе).

- Получение  кредита  увеличивает  денежные сред-
ства  (Актив) и долговые обязательства  (Пассив), но не 
ОПУ до момента выплаты процентов.

Эффективное планирование и прогнозирование в 
строительном холдинге требует проектно-ориентиро-
ванного подхода и применения методов финансового 
моделирования. Интеграция операционных графиков с 
финансовыми бюджетами и использование сценарного 
анализа позволяют АО «ИНСИСТЕМС» минимизиро-
вать кассовые разрывы и принимать обоснованные стра-
тегические решения.

Финансовый анализ в холдинге выполняет не толь-
ко ретроспективную оценочную функцию, но и играет 
ключевую роль в оперативном управлении, выявлении 
тенденций и проактивном моделировании будущих сце-
нариев. Для АО «ИНСИСТЕМС» анализ должен прово-
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диться на трех уровнях: консолидированно по МСФО, 
на уровне отдельных юридических лиц (по РСБУ/управ-
ленческим данным) и на уровне инвестиционно-строи-
тельных проектов (ИСП). Именно проектный подход яв-
ляется краеугольным камнем эффективного управления.

Прямой и косвенный методы служат разным, но взаимо-
дополняющим целям. Углубим их практическое применение.

Прямой метод. Инструмент операционного казна-
чейства и контроля ДДС. Помимо контроля платежной 
дисциплины, прямой метод в современном холдинге яв-
ляется основой для:

– Построения платежных календарей: Ежедневный/
еженедельный инструмент, который детализирует пла-
нируемые поступления и выплаты. В строительстве он 
должен быть привязан к графикам производства работ 
(ППР) и графикам финансирования проектов.

– Сегментации денежных потоков по ЦФО и про-
ектам недостаточно анализировать потоки в целом по 
компании. Критически важно видеть, какие проекты яв-
ляются «донорами» денежных средств, а какие – их «по-
требителями». Это позволяет принимать взвешенные ре-
шения о перераспределении ресурсов внутри холдинга.

– Анализа ликвидности в режиме реального време-
ни:  Интеграция данных прямого ОДДС с системами 
онлайн-банкинга дает картину свободных остатков на 
счетах, позволяя минимизировать транзакционные из-
держки и эффективно размещать временно свободные 
средства.

Косвенный метод. Диагностика качества прибыли и 
выявление скрытых рисков. Для строительного холдин-
га перечень корректировок должен быть расширен и де-
тализирован:

– «Незавершенное производство» (НЗП) – это не про-
сто сигнал, это вопрос для глубокого анализа: за счет чего 
он растет? За счет увеличения объема незаконченных ра-
бот (риск иммобилизации денег) или за счет роста маржи 
по новым проектам (потенциальный будущий приток)? 
Анализ должен проводиться в разрезе каждого проекта.

– «Авансы полученные» и «Авансы выданные» – это 
ключевые драйверы cash flow. Падение доли полученных 
авансов в структуре финансирования проекта – прямой 
предвестник будущего кассового разрыва. Рост выдан-
ных авансов субподрядчикам без надлежащего контроля 
их освоения – риск нецелевого использования средств.

– Корректировка на изменение запасов – в строитель-
стве это не только материалы, но и объекты для перепро-
дажи (например, в девелопменте). Рост запасов готовой 
продукции (непроданные квартиры, помещения) – это 
«замороженные» деньги.

– Корректировка на изменение дебиторской и кре-
диторской задолженности содержит устойчивый рост 
дебиторки заказчиков сверх нормативов проекта – это 
не только риск безнадежных долгов, но и давление на 
операционный денежный поток.

CFO (Чистый денежный поток от операционной де-
ятельности) действительно является индикатором само-
финансирования. Однако для строительного холдинга 
его нужно анализировать в связке с CFF (поток от фи-
нансирования). Отрицательный CFO, финансируемый 
за счет устойчивого CFF (кредиты, инвестиции), может 
быть стратегическим решением для роста. Но если от-
рицательный CFO приходится покрывать за счет  CFI 
(потока от инвестиций), т.е. распродажи активов, – это 
критическая ситуация.

Моделирование и прогнозирование денежных потоков 
и современные подходы для строительных холдингов – 
тот самый недостающий блок, который переводит финан-
совый менеджмент из реактивного в проактивный режим.

Каждый строительный проект должен иметь соб-
ственную финансовую модель, которая включает:

– Детальный бюджет денежных потоков (Cash Flow 
Budget), построенный на основе календарного плана, 
графика поставок материалов и оборудования, графика 
привлечения субподрядчиков и условий договора с за-

казчиком (график платежей, авансы, этапы).
– Сценарный анализ («Что-если»): базовый сценарий, 

пессимистичный сценарий, оптимистичный сценарий.
– Расчет ключевых проектных показателей: NPV 

(Чистая приведенная стоимость) проекта для оценки его 
общей эффективности для холдинга, PI (Индекс рента-
бельности инвестиций)  для сравнения проектов, DPP 
(Дисконтированный срок окупаемости)  для понима-
ния, когда проект начнет генерировать чистый приток, 
Внутренняя норма доходности (IRR).

На основе проектных моделей строится консолиди-
рованная модель денежных потоков холдинга.

– «Свертка» проектных бюджетов –  все денежные 
потоки от всех проектов агрегируются с учетом их вре-
менного горизонта.

– Учет общехолдинговых затрат и инвестиций – за-
траты на аппарат управления, налоги, дивиденды, капи-
тальные вложения в развитие.

– Выявление кассовых разрывов – модель с высокой 
точностью показывает будущие периоды, когда сово-
купные выплаты по всем проектам и на общехолдин-
говые нужды превысят поступления. Это ключевой ре-
зультат прогнозирования.

Обнаружив разрыв, современный финансовый ме-
неджер имеет в арсенале не только банковский кредит:

– Оптимизация внутренних процессов – переговоры 
с заказчиками об ускорении авансов/этапов, с поставщи-
ками и подрядчиками – об отсрочках, реструктуризация 
графика закупок.

– Использование современных финансовых ин-
струментов.

Факторинг – это продажа дебиторской задолженно-
сти по завершенным этапам для мгновенного пополне-
ния денежных средств.

Банковские гарантии – это использование вместо от-
влечения денег на обеспечение тендеров и исполнения 
контрактов.

Овердрафт и кредитные линии – для закрытия кра-
ткосрочных разрывов.

ABC-анализ запасов – это снижение уровня «заморо-
женных» денег в неликвидах и избыточных запасах.

Создание револьверного кредита или неснижаемого 
остатка на счетах как «подушки безопасности».

4. Внедрение ERP-систем и автоматизация
Управление денежными потоками в масштабах хол-

динга невозможно без современных информационных си-
стем (например, на базе 1C, SAP, Oracle). Они позволяют:

– Автоматически консолидировать данные из разных 
юрлиц и проектов.

– В режиме, близком к реальному времени, формиро-
вать управленческий ОДДС.

– Интегрировать модули бюджетирования, контрак-
тования и казначейства.

Таким образом, для АО «ИНСИСТЕМС» переход 
от традиционного анализа денежных потоков к их ком-
плексному управлению, моделированию и прогнозиро-
ванию является стратегической необходимостью. 

Такой проактивный подход позволяет не просто кон-
статировать кассовые разрывы, а предвидеть и предотвра-
щать их, обеспечивая финансовую устойчивость и страте-
гическое развитие строительного холдинга в условиях вы-
сокой неопределенности и цикличности рынка [7, c. 91].

Анализ динамики CFO для АО «ИНСИСТЕМС» 
позволяет оценить, генерирует ли основная деятель-
ность достаточно средств для самофинансирования. 
Отрицательный CFO в отдельные периоды может быть 
нормой для растущей компании, берущей новые круп-
ные проекты, но его устойчивая отрицательная динами-
ка – тревожный сигнал.

Абсолютные значения денежных потоков необходи-
мо дополнять относительными показателями:

1) Коэффициент достаточности денежного по-
тока.  CFO (Приобретение ОС + Прирост запасов). 
Показывает, способна ли компания за счет операцион-
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ной деятельности финансировать свои капитальные вло-
жения и рост оборотных активов. Для стабильного хол-
динга значение должно быть близко или выше 1.

2) Коэффициент покрытия долга денежным.  CFO  
(Общий долг). Важный показатель для кредиторов, де-
монстрирующий способность компании обслуживать 
свои долговые обязательства.

3) Операционный денежный поток на акцию – более 
объективный показатель, чем прибыль на акцию (EPS), 
так как его сложнее манипулировать методами учета.

4) Анализ денежного цикла. DSO + DIO - DPO, где:
– DSO (Days Sales Outstanding) – период оборота де-

биторской задолженности.
– DIO (Days Inventory Outstanding) – период оборота 

запасов.
– DPO (Days Payables Outstanding) – период оборота 

кредиторской задолженности.
Для строительной компании ключевым является 

управление DIO, куда входит и длительность незавер-
шенного производства. Сокращение CCC высвобождает 
денежные средства из оборота. Анализируя отчетность 
АО «ИНСИСТЕМС», можно отслеживать динамику CCC 
и выявлять проблемные проекты или контрагентов [8].

Важной частью управленческого анализа является 
сравнение планового (бюджетного) БДДС с фактиче-
ским и выявление причин отклонений. Отклонения мо-
гут быть вызваны:

– Операционными факторами:  Срыв сроков работ, 
брак, простои, превышение сметы.

– Финансовыми факторами: Изменение условий рас-
четов с контрагентами, задержки платежей от заказчи-
ков, штрафы.

– Внешними факторами: Рост цен на материалы, из-
менения в законодательстве.

Регулярный факторный анализ позволяет не только 
оценить исполнение бюджета, но и уточнить модели 
прогнозирования на будущее.

Выводы по вышеизложенному – финансовый анализ 
денежных потоков в строительном холдинге должен 
выходить за рамки стандартного коэффициентного ана-
лиза. Глубокое понимание взаимосвязи между опера-
ционной деятельностью (отражаемой в незавершенном 
производстве) и денежными потоками, а также регу-
лярный анализ отклонений от бюджетов являются за-
логом точной диагностики финансового состояния АО 
«ИНСИСТЕМС».

Строительный холдинг по своей сути является инве-
стиционной компанией, чья деятельность направлена на 
реализацию капиталоемких проектов. Управление инве-
стициями в группе компаний типа АО «ИНСИСТЕМС» 
включает два основных направления: 

1) инвестиции в основные средства и инфраструкту-
ру (развитие материально-технической базы) 

2) капитальные вложения в сами строительные проекты.
Эти инвестиции (CAPEX) направлены на повышение 

эффективности и конкурентоспособности всего холдин-
га. Сюда относятся:

– Приобретение новой строительной техники и обо-
рудования.

– Внедрение современных программных комплексов 
(BIM-моделирование, ERP-системы).

– Строительство или модернизация собственных 
производственных баз (заводы ЖБИ, производство ме-
таллоконструкций).

Для оценки таких инвестиций применяются класси-
ческие методы:

1) Чистая приведенная стоимость (NPV) позволяет 
оценить создаваемую стоимость проекта, дисконтируя бу-
дущие денежные потоки. Ключевой вопрос – выбор став-
ки дисконтирования (WACC). Для холдинга она должна 
отражать средневзвешенные риски всей группы [9].

2) Внутренняя норма доходности (IRR) покажает до-
ходность проекта. Проект принимается, если IRR превы-
шает WACC.

3) Дисконтированный период окупаемости (DPP)  ва-
жен с точки зрения управления ликвидностью, так как 
показывает, когда инвестиции вернутся в виде денеж-
ных потоков.

Особенностью является то, что выгоды от многих ин-
вестиций (например, во внедрение ПО) носят косвенный 
характер (снижение сроков проекта, минимизация оши-
бок) и их сложно количественно оценить, что требует 
использования методов реальных опционов [10].

Портфель проектов – это актив холдинга, требую-
щий управления для балансировки риска и доходности.

Диверсификация портфеля:  АО «ИНСИСТЕМС» 
диверсифицирует портфель по типам заказчиков (госу-
дарственные, частные), по отраслям (промышленность, 
энергетика, гражданское строительство) и по регионам. 
Это позволяет снизить риски, связанные с кризисом в 
отдельном сегменте.

Не все проекты equally desirable. Для принятия ре-
шения о старте нового проекта используется не только 
NPV, но и анализ его влияния на общий денежный по-
ток холдинга. Проекты с длительным периодом отрица-
тельного денежного потока могут быть приняты только 
при условии наличия других проектов, генерирующих 
профицит, или привлечения внешнего финансирования. 
Используются методы оптимизации распределения огра-
ниченных ресурсов (денежных средств, техники, ключе-
вого персонала) между конкурирующими проектами [11].

Для каждого проекта идентифицируются риски (стро-
ительные, проектные, финансовые, форс-мажорные) и 
разрабатываются меры по их минимизации (страхова-
ние, хеджирование ценовых рисков, включение в кон-
тракты штрафных санкций и бонусов).

Управление инвестициями неразрывно связа-
но с выбором источников финансирования. АО 
«ИНСИСТЕМС» использует комбинацию:

1) Собственные средства (реинвестированная при-
быль, амортизация)  – наиболее стабильный, но часто 
ограниченный источник.

2) Заемные средства – кредиты, облигационные зай-
мы. Позволяют ускорить рост, но увеличивают финансо-
вый рычаг и риски. Важно поддерживать оптимальную 
структуру капитала.

3) Проектное финансирование при реализации особо 
крупных проектов может привлекаться финансирование 
под будущие денежные потоки самого проекта, что вы-
водит риски за пределы баланса холдинда.

4) Государственно-частное партнерство (ГЧП) – уча-
стие в таких проектах позволяет разделить риски с госу-
дарством и получить доступ к долгосрочному финанси-
рованию [12].

Управление инвестициями в строительном холдинге 
– это стратегическая задача по формированию сбаланси-
рованного портфеля проектов и активов, оценка которых 
должна проводиться с учетом их влияния на консолидиро-
ванные денежные потоки и риски всей группы компаний.

Эффективная система финансового контроля – это 
механизм обратной связи, обеспечивающий выполнение 
планов, сохранность активов и достоверность информа-
ции. В холдинге АО «ИНСИСТЕМС» она должна быть 
выстроена по принципу «вертикали контроля».

Система внутреннего контроля (СВК) включает в себя:
– Контроль исполнения бюджетов – это ежедневный, 

еженедельный и ежемесячный мониторинг фактических 
платежей и поступлений в сравнении с бюджетными ли-
митами. Внедрение системы платежных календарей, где 
каждый платеж проходит согласование в соответствии с 
его статьей и приоритетностью.

– Контроль лимитов, т. е. установление лимитов на 
различные виды расходов (например, лимит на закупки 
без тендера), лимитов дебиторской задолженности для 
дочерних обществ.

– Контроль ключевых показателей (KPI) – пред-
полагает не только привязку мотивации руководите-
лей проектов и директоров дочерних компаний к при-
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были, но и к показателям денежных потоков (напри-
мер,  Фактический CFO / Плановый CFO,  Соблюдение 
сроков поступления платежей от заказчиков). Это по-
зволяет согласовать интересы менеджеров с интересами 
холдинга в целом [13].

Внутренний аудит, т. е. независимая оценка эффек-
тивности СВК, проверка соблюдения финансовой дис-
циплины, выявление случаев мошенничества и злоупо-
треблений.

В крупных холдингах ключевую роль в контроле де-
нежных потоков играет казначейство. Функции казна-
чейства АО «ИНСИСТЕМС» могут включать:

– Пул ликвидности (Cash Pooling) –  концентрация 
остатков денежных средств со счетов всех дочерних 
компаний в едином пуле. Это позволяет минимизиро-
вать внешние заимствования и эффективно использо-
вать внутренние ресурсы.

– Валютный контроль, т. е. контроль за валютными 
операциями, хеджирование курсовых рисков по кон-
трактам с иностранными контрагентами.

– Управление банковскими отношениями – ког-
да контроль за распределением лимитов по банкам, мо-
ниторинг условий их обслуживания находится в посто-
янном поле зрения.

Эмиссия корпоративных карт – предполагает  кон-
троль расходов сотрудников на командировки и хозяй-
ственные нужды.

Современные ERP-системы (например, на базе 1С, 
SAP) являются технологическим стержнем финансового 
контроля. Они позволяют:

– В режиме, близком к реальному времени, видеть 
остатки денежных средств по всей группе компаний.

– Автоматизировать процесс согласования заявок на 
платеж.

– Формировать регламентированную и управленче-
скую отчетность.

– Внедрять сквозные аналитики (по проектам, ста-
тьям затрат, контрагентам), что обеспечивает прозрач-
ность денежных потоков [14].

Выводы по Финансовый контроль и мониторинг де-
нежных потоков: Финансовый контроль в строительном 
холдинге не сводится к простой проверке документов. 
Это комплексная система, интегрированная в процессы 
планирования и оперативного управления, основанная на 
четких регламентах, KPI и поддерживаемая современны-
ми ИТ-решениями, с центральной ролью казначейства.

ВЫВОДЫ
Управление денежными потоками в многопро-

фильном строительном холдинге, таком как АО 
«ИНСИСТЕМС», представляет собой сложную, но ре-
шаемую задачу. Ее успешное решение лежит в плоско-
сти интеграции четырех рассмотренных элементов:

1. Точное планирование и прогнозирование, осно-
ванное на глубокой детализации по проектам и подкре-
пленное сценарным финансовым моделированием, по-
зволяет anticipate будущие вызовы ликвидности.

2. Глубокий финансовый анализ, выходящий за рам-
ки стандартных коэффициентов и фокусирующийся на 
взаимосвязи операционного цикла и денежного потока, 
обеспечивает точную диагностику состояния компании.

3. Стратегическое управление инвестициями, рас-
сматривающее портфель проектов как единый актив, 
позволяет балансировать риски и доходность, принимая 
решения с учетом их влияния на консолидированный де-
нежный поток.

4. Централизованная система финансового контроля, 
построенная вокруг казначейства, KPI и современных ИТ, 
обеспечивает исполнение планов, сохранность средств и 
финансовую дисциплину на всех уровнях холдинга.

В условиях современной экономической нестабиль-
ности и ужесточения конкуренции именно совершен-
ствование методик моделирования и прогнозирования 
денежных потоков становится ключевым конкурентным 
преимуществом строительных холдингов. Дальнейшие 

исследования могут быть направлены на разработку от-
раслевых моделей оценки кредитоспособности строи-
тельных компаний на основе анализа денежных потоков 
и интеграции методов искусственного интеллекта для 
повышения точности прогнозов.
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ВВЕДЕНИЕ
В современной глобализированной экономике дея-

тельность большинства крупных компаний, особенно в 
странах с формирующимися рынками и высокой зависи-
мостью от экспорта или импорта, неразрывно связана с 
ведением операций в иностранной валюте. 

В условиях усиления геополитической турбулентно-
сти, санкционного давления и макроэкономической не-
определенности волатильность валютных курсов транс-
формировалась из фонового финансового параметра в 
один из ключевых стратегических рисков, способный 
детерминировать финансовый результат периода в боль-
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шей степени, чем операционная эффективность. В этом 
контексте роль финансовой отчетности, составленной по 
международным стандартам (МСФО), как источника до-
стоверной, релевантной и нейтральной информации для 
принятия экономических решений инвесторами, кредито-
рами и регуляторами, приобретает критическое значение.

Однако сам нормативный каркас МСФО, призван-
ный обеспечить сопоставимое и полезное представление 
о влиянии курсовых колебаний, становится объектом 
пристального научного и профессионального анализа. 
Возникает серия взаимосвязанных фундаментальных во-
просов, определяющих актуальность данного исследова-
ния. Во-первых, в какой степени действующие правила 
(прежде всего IAS 21) адекватно отражают экономиче-
скую сущность валютного риска, или же они фетишизи-
руют юридический факт изменения курса, порождая в 
отчетности «учетный шум» – искусственную волатиль-
ность прибыли, не связанную с изменениями денежных 
потоков или стоимости бизнеса? Во-вторых, является ли 
эволюционный путь от IAS 39 к IFRS 9 в части хеджиро-
вания (hedgeaccounting) адекватным ответом на вызовы 
нестабильности, или же сложность и необязательность 
его применения лишь усугубляют разрыв между реаль-
ным риск-менеджментом и его бухгалтерским отражени-
ем, создавая информационную асимметрию? В-третьих, 
как выявленные противоречия влияют на базовые ка-
чественные характеристики финансовой информации – 
релевантность, правдивое представление, понятность и 
сопоставимость – в глазах различных групп пользовате-
лей, и не ведет ли это к эрозии доверия к отчетности по 
МСФО как к инструменту в периоды кризисов?

МЕТОДОЛОГИЯ
Целью данной статьи  является проведение крити-

ческого многоаспектного анализа эволюции норматив-
ных требований МСФО, регулирующих учет валютных 
операций и хеджирования, для выявления системных 
противоречий, деформирующих качество финансовой 
информации в условиях валютной волатильности. Для 
достижения этой цели в работе последовательно реша-
ются следующие задачи:

1. Ретроспективный анализ философских и концеп-
туальных основ стандартов IAS 21, IAS 39 и IFRS 9 в 
части учета валютного влияния для выявления имма-
нентных противоречий между экономической целесоо-
бразностью и учетной моделью.

2. Систематизация проблем «учетного шума»: от ис-
кусственной волатильности прибыли из-за переоценки 
монетарных статей до непредсказуемости трансляцион-
ных резервов при консолидации.

3. Оценка эффективности нормативного ответа в 
виде hedgeaccounting (IAS 39/IFRS 9) с позиций его до-
ступности, практической применимости и способности 
устранять выявленные искажения, а не создавать новые.

4. Анализ влияния выявленных нормативных проти-
воречий на качественные характеристики финансовой 
информации (в соответствии с Концептуальными ос-
новами МСФО) и их последствий для различных групп 
стейкхолдеров (менеджмент, инвесторы, аналитики).

Научная новизна  исследования заключается в ком-
плексном рассмотрении эволюции учетных правил как 
единого, но внутренне противоречивого процесса, ре-
зультат которого в условиях высокой волатильности мо-
жет противоречить фундаментальной цели финансовой 
отчетности. Работа вносит вклад в структурирование 
теоретической дискуссии о пределах и возможностях 
бухгалтерского учета в отражении финансовых рисков.

Практическая значимость  заключается в четком 
структурировании проблемного поля, с которым стал-
киваются составители и пользователи отчетности. 
Результаты статьи служат теоретическим фундаментом 
для последующей разработки интегрированных моделей 
управления и учета, направленных на преодоление вы-
явленных разрывов и оптимизацию информационного 
содержания финансовых результатов.

Таким образом, настоящее исследование направлено 
не только на констатацию известных сложностей учета, но 
и на раскрытие их системного характера, проистекающего 
из самой логики развития стандартов. Это формирует не-
обходимую основу для перехода от критики к конструк-
тивным решениям в следующих этапах научной работы.

РЕЗУЛЬТАТЫ 
Концептуальные основы и генезис подхода МСФО к 

валютным операциям.
Исходной философией МСФО, закрепленной в 

Концептуальных основах, является приоритет экономи-
ческого содержания над юридической формой и обеспече-
ние таких качественных характеристик информации, как 
релевантность и правдивое представление. Зарождение и 
эволюция подходов к учету валютных операций в рам-
ках МСФО не были изолированным процессом разработ-
ки идеальных правил. Они стали результатом сложного 
синтеза и компромисса между конкурирующими наци-
ональными учетными традициями, прежде всего англо-
американской (transactionapproach)  и  континентально-
европейской (monetary/non-monetaryapproach), каждая из 
которых отражала глубинные философские различия в 
понимании цели учета.

Англо-американская традиция (подход по дате со-
вершения операции – transactionapproach), доминиро-
вавшая в странах с развитыми финансовыми рынками, 
изначально фокусировалась на  юридическом собы-
тии (сделке) и ее влиянии на отчет о прибылях и убытках 
как ключевой документ для инвесторов. Ее логика была 
прямолинейна: операция фиксируется по курсу на дату 
сделки, а последующие изменения курса до даты расче-
та приводят к возникновению прибыли или убытка, ко-
торые должны быть немедленно признаны в ОПУ. Этот 
подход, формально закрепленный в первом стандарте 
IAS 21 (1983 г.), был прагматичным, но порождал во-
латильность прибыли, мало связанную с долгосрочной 
эффективностью бизнеса [1; 6].

Континентально-европейская традиция, характер-
ная для Германии, Франции и других стран, где учет в 
большей степени служил интересам кредиторов и фи-
скальных органов, тяготела к  принципу осторожности 
(prudence)  и стабильности баланса. Распространенным 
был метод разделения статей на монетарные (денеж-
ные) и немонетарные. Переоценке (с отнесением раз-
ниц в прибыль) подвергались только монетарные статьи 
(деньги, дебиторская/кредиторская задолженность), в то 
время как пересчет немонетарных активов (запасы, ос-
новные средства) либо не производился, либо разницы 
относились на капитал. Этот подход в большей степени 
защищал показатель прибыли от курсовых колебаний, 
но критиковался за недостаточное отражение экономи-
ческой реальности [5].

Российская практика до перехода на МСФО  явля-
ла собой специфический синтез советского наследия и 
последующих рыночных реформ, с сильным уклоном 
в сторону фискального и контрольного аспектов учета 
(ПБУ). Правила учета курсовых разниц, закрепленные 
в ПБУ 3/2006 «Учет активов и обязательств, стоимость 
которых выражена в иностранной валюте», на первый 
взгляд, были похожи на подход IAS 21 (пересчет на дату 
операции и отчетную дату). Однако ключевые различия 
лежали в детализации и приоритетах:

1) Отсутствие концепции функциональной ва-
люты  как валюты основной экономической среды. 
Первичным был рублевый учет всех операций.

2) Порядок пересчета авансов, выданных и получен-
ных, который часто приводил к несоответствиям с МСФО.

3) Отражение курсовых разниц по займам, связан-
ным с приобретением инвестиционных активов: в РСБУ 
они могли капитализироваться, в то время как в МСФО 
(IAS 23) – только в части процентных расходов, но не 
собственно курсовых разниц.

4) Практически полное отсутствие регулирования 
учета хеджирования, что делало российские компании 

РУБАН-ЛАЗАРЕВА Наталья Владимировна и другие
ЭВОЛЮЦИЯ НОРМАТИВНЫХ ТРЕБОВАНИЙ ... 
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«слепыми» к инструментам риск-менеджмента с точки 
зрения отчетности.

Принятие МСФО в России как обязательных для 
консолидированной отчетности публичных компаний 
(с 2012 г.) стало не просто техническим переходом на 
новые правила, а сменой учетной парадигмы – от кон-
троля к предоставлению информации для рынка капита-
ла. Однако этот переход носил характер адаптации, а не 
полной конвергенции. Противоречия между остаточным 
влиянием осторожной, балансово-ориентированной ло-
гики ПБУ и ориентацией МСФО на рыночную оценку и 
отражение в ОПУ особенно ярко проявились именно в 
учете валютных операций. Российские компании стол-
кнулись с двойным шоком: необходимостью не только 
применять сложные правила IAS 21 и hedgeaccounting, 
но и объяснять инвесторам резко возросшую волатиль-
ность прибыли, которая в рамках прежней парадигмы 
считалась бы «бумажной» и несущественной [4].

Таким образом, современный стандарт IAS 21 в его 
актуальной редакции представляет собой  глобальный 
компромисс, в котором доминирует англо-американская 
транзакционная логика немедленного признания при-
былей и убытков. Континентальный принцип осторож-
ности был маргинализирован, а российская специфика 
требовала полного пересмотра.

Этот историко-концептуальный анализ позволяет 
утверждать, что текущие противоречия и генерируемая 
волатильность не являются случайным сбоем, а заложе-
ны в самой философии преобладающей учетной модели, 
изначально ориентированной на отражение рыночных 
флуктуаций, а не на стабилизацию финансового резуль-
тата. Это создает фундаментальную проблему для ком-
паний из стран с исторически иной учетной культурой 
и высокой валютной волатильностью, вынуждая их ис-
кать обходные пути в рамках хеджирования.

Противоречия учета хеджирования по IAS 39 и IFRS 
9: между экономической целесообразностью и учетной 
сложностью

Принятие правил хеджирования в МСФО (впервые 
в IAS 39, а затем в IFRS 9) стало закономерной и про-
грессивной попыткой преодолеть ключевой недостаток 
базовой модели IAS 21 – искусственную волатильность 
прибыли, возникающую при отражении инструментов 
риск-менеджмента. Теоретическая ценность и экономи-
ческий потенциал hedgeaccounting (HA) неоспоримы. Он 
позволяет достичь главной цели финансовой отчетности 
– правдивого представления – путем синхронизации 
признания доходов и расходов от хеджируемого риска 
(например, будущей валютной выручки) и инструмента 
хеджирования (например, форвардного контракта). Это 
дает ряд стратегических преимуществ, успешно исполь-
зуемых крупными международными корпорациями:

1. Стабилизация ключевых показателей эффектив-
ности (KPI). Для публичных компаний, чья рыночная 
оценка тесно связана с показателями EBITDA, скор-
ректированной прибыли и их прогнозами, HA является 
не учетной условностью, а инструментом управления 
восприятием инвесторов. Такие гиганты, как Unilever, 
Siemens или Airbus, активно применяют HA для сниже-
ния волатильности отчетной операционной прибыли, 
демонстрируя рынку стабильность базового бизнеса, 
изолированную от рыночных шоков [7].

2. Повышение прозрачности риск-менеджмента. 
Раскрытия, требуемые IFRS 7 в связи с хеджированием, 
вынуждают компанию формализовать и публично де-
кларировать свою стратегию по управлению рисками, 
что повышает доверие стейкхолдеров.

3. Снижение стоимости капитала. Эмпирические ис-
следования, в частности работы Bova&Pereira (2020), 
указывают на корреляцию между применением HA и бо-
лее низкой волатильностью акций, что может позитивно 
влиять на стоимость привлечения финансирования, так 
как снижается премия за риск, связанный с непредсказу-
емостью прибыли [7].

Опыт зарубежных компаний показывает, что наи-
более эффективно HA работает при хеджировании вы-
соковероятных прогнозируемых сделок (например, га-
рантированных экспортных контрактов) и балансовых 
валютных рисков (валютных кредитов). В этих случаях 
критерии эффективности выполняются естественным 
образом, а учетный результат точно отражает экономи-
ческую суть: прибыль по контракту и убыток по форвар-
ду (или наоборот) признаются одновременно.

Однако именно попытка IFRS 9 расширить эти раз-
умные основания до более сложных, но экономически 
оправданных сценариев, обнажила системные противо-
речия, превращающие HA из решения в источник новых 
проблем для многих компаний, особенно в условиях не-
стабильных рынков:

1. Противоречие между динамичной экономикой и 
статичной документацией. Требование заранее формаль-
но задокументировать все параметры хеджируемого от-
ношения, методы оценки эффективности и источники не-
эффективности (п. 6.4.1 IFRS 9) негибко и плохо приспо-
соблено к реалиям быстроменяющейся среды, где объект 
хеджирования (например, объем будущих закупок) мо-
жет оперативно корректироваться. Это порождает риски 
«срыва» учета и ретроспективных корректировок.

2. Критерий «высокой эффективности» как прокру-
стово ложе. Несмотря на смягчение в IFRS 9 (отказ от 
жесткого коридора 80-125%), требование, чтобы хед-
жирование было «highlyeffective» (п. 6.4.1), остается 
субъективным и ресурсоемким. Хеджирование агреги-
рованных рисков или сложных нетто-позиций, широко 
применяемое в казначейской практике, часто не укла-
дывается в упрощенные линейные модели тестирования 
эффективности, требуемые стандартом.

3. Дихотомия «учетного» и «экономического» хед-
жирования. Многие компании, особенно в секторах с 
длинным производственным циклом (металлургия, не-
фтехимия), используют «натуральное» хеджирование 
(netinvestmenthedging) или сложные стратегии, не со-
ответствующие строгим критериям HA. С точки зрения 
экономики риски снижаются, но в отчетности по МСФО 
волатильность прибыли не уменьшается, а часто усилива-
ется, так как инструменты хеджирования отражаются че-
рез прибыли/убытки, а эффект от хеджируемого актива – 
нет. Это создает искаженную картину для пользователей.

Для российских компаний эти противоречия усу-
губляются дополнительными факторами: исторически 
более слабым развитием инструментов срочного рынка, 
волатильностью национальной валюты, превышающей 
типичные для развитых рынков диапазоны, и, как след-
ствие, повышенной сложностью в долгосрочном про-
гнозировании денежных потоков – основы для HA.

Таким образом, учет хеджирования по IFRS 9, при 
всех своих концептуальных преимуществах, остается 
«элитарным» инструментом. Он эффективно работа-
ет для крупных компаний со стабильными денежными 
потоками, мощными казначейскими функциями и ре-
сурсами для соблюдения сложных формальностей. Для 
остальных же он либо недоступен, либо его применение 
сопряжено с таким высокими операционными и репу-
тационными рисками (из-за возможности ошибок), что 
компании предпочитают мириться с «учетным шумом» 
IAS 21. Это не отменяет ценности HA, но указывает 
на фундаментальный разрыв между идеалом учета, от-
ражающего риск-менеджмент, и его практической ре-
ализацией для широкого круга отчетных компаний в 
нестабильной среде. Данный вывод подчеркивает необ-
ходимость поиска решений, направленных не только на 
применение HA, но и на преодоление барьеров, ограни-
чивающих его использование.

Влияние правил пересчета на релевантность и прав-
дивое представление финансового результата: пример 
волатильности как «учетного шума»

Основной критике с позиции полезности информа-
ции подвергается правило признания курсовых разниц 

RUBAN-LAZAREVA Natalia Vladimirovna and others
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по монетарным статьям в составе прибыли или убытка. 
С экономической точки зрения, нереализованная курсо-
вая разница по долгосрочному валютному займу, при-
влеченному для финансирования строительства завода, 
не отражает текущую эффективность компании и может 
быть нивелирована в долгосрочной перспективе. Однако 
в ОПУ она признается немедленно, резко искажая пока-
затель чистой прибыли [4].

Ключевая критика правил IAS 21 касается их пря-
мого влияния на основополагающие качественные 
характеристики финансовой информации, опреде-
ленные Концептуальными основами МСФО:  реле-
вантность (relevance)  и  правдивое представление 
(faithfulrepresentation). Правила, обязывающие призна-
вать нереализованные курсовые разницы по монетарным 
статьям в составе прибыли или убытка, часто приводят 
к ситуации, когда отчетный финансовый результат ста-
новится плохим предиктором будущих операционных 
денежных потоков и искажает восприятие реальной эф-
фективности менеджмента.

Яркой иллюстрацией данной проблемы служит при-
мер глобальной корпорации «Unilever PLC». Несмотря 
на диверсифицированный бизнес, компания имеет зна-
чительные операционные и финансовые потоки в валю-
тах, отличных от евро (функциональная валюта группы). 
В своем годовом отчете за 2022 год Unilever отдельно 
раскрывает влияние изменений валютных курсов на 
ключевые показатели. Так, в 2022 году негативное ва-
лютное влияние на выручку составило 5.7 %, а на базо-
вую операционную прибыль – 7.1 %. При этом, согласно 
комментариям менеджмента, данное влияние носило 
преимущественно «бумажный» характер в результате 
ослабления евро по отношению к ряду валют, и не от-
ражало снижения объема продаж, маржинальности или 
конкурентных позиций в локальных рынках [8].

ОБСУЖДЕНИЕ
Почему это проблема с точки зрения качественных 

характеристик?
1. Нарушение релевантности: Для инвестора, анали-

зирующего операционные успехи Unilever в Бразилии, 
Индии или Индонезии, релевантной информацией яв-
ляется динамика продаж в местной валюте и рост ры-
ночной доли. Однако консолидированный отчет в 
евро показывает падение выручки, обусловленное ис-
ключительно макроэкономическим фактором (курсом 
евро), которым менеджмент на локальном уровне не 
управляет. Информация теряет  прогностическую цен-
ность (predictivevalue)  и  ценность для подтверждения 
(confirmatoryvalue), так как не позволяет ни точно оце-
нить прошлые операционные решения, ни спрогнозиро-
вать будущие денежные потоки без сложной «очистки» 
от валютного шума.

2. Нарушение правдивого представления:  Отчетная 
прибыль перестает быть нейтральной (neutral) и полной 
(complete) картиной деятельности. Она систематически 
искажается фактором, не связанным с созданием стои-
мости. В периоды резких валютных движений, подобных 
наблюдаемым в 2022-2023 гг., этот «шум» может полно-
стью затмить фундаментальные изменения в бизнесе. 
Например, успешный запуск нового продукта и рост 
продаж в местной валюте могут в отчете превратиться 
в стагнацию или падение из-за неблагоприятного пере-
счета. Это подрывает достоверность (freefromerror) ито-
говой цифры прибыли как индикатора.

Следствие для российских компаний  является 
еще более драматичным. Для таких экспортеров, как 
«Норильский никель» или «ЛУКОЙЛ», чья выручка в 
долларах США, а значительная часть расходов (включая 
налоги и дивиденды) – в рублях, механический пере-
счет кредиторской задолженности, дивидендных обяза-
тельств и даже рублевых денежных средств по курсу на 
отчетную дату генерирует колоссальные курсовые раз-
ницы. В период ослабления рубля это приводит к фор-
мированию  крупных нереализованных бухгалтерских 

убытков, которые, по сути, являются отражением по-
тенциального будущего роста рублевых затрат, но в от-
четности текущего периода выглядят как резкое падение 
прибыли. Такая картина не является правдивым пред-
ставлением текущей операционной эффективности, а 
скорее искажает ее, вводя пользователей в заблуждение.

Таким образом, действующие правила пересчета, де-
монстрируемые на примере международных и россий-
ских корпораций, создают системный конфликт между 
бухгалтерской формальностью и экономической сущно-
стью. Они приносят в жертву релевантность и правдивое 
представление ради соблюдения единого алгоритма, ос-
нованного на «мгновенном снимке» курса на отчетную 
дату. Это подтверждает тезис о том, что проблема вола-
тильности финансовых результатов – не просто техни-
ческая сложность, а фундаментальный концептуальный 
изъян действующей модели учета, требующий не толь-
ко инструментов хеджирования, но и переосмысления 
подходов к оценке влияния валютных курсов на отчет о 
прибылях и убытках.

ВЫВОДЫ
Проведенный анализ эволюции нормативных требо-

ваний МСФО в области учета валютных операций – от 
базового IAS 21 к комплексным правилам хеджирования 
в IAS 39 и IFRS 9 – позволяет сделать вывод о нарас-
тании концептуального разрыва между экономической 
реальностью риск-менеджмента и его бухгалтерским 
отражением. Действующий нормативный каркас, при-
званный обеспечивать нейтральность и полезность ин-
формации, в условиях валютной нестабильности сам 
становится источником системного «учетного шума». 
Он создает искусственную волатильность ключевых по-
казателей отчетности, которая не отражает изменение 
фундаментальной стоимости бизнеса, а зачастую маски-
рует ее, снижая качество финансовой информации по 
всем ключевым параметрам: релевантности, правдиво-
му представлению и понятности.

Выявленные противоречия формируют четкое про-
блемное поле для дальнейших научных и практических 
изысканий. Невозможность простого и универсального 
применения hedgeaccounting, вкупе с волатильностью, 
порождаемой IAS 21, указывает на необходимость раз-
работки более интегрированных учетно-управленческих 
моделей. Такие модели должны быть нацелены не на 
механическое соблюдение сложных правил, а на син-
хронизацию процессов управления рисками, управлен-
ческого учета и требований финансовой отчетности для 
достижения конечной цели – предоставления пользова-
телям стабильной, предсказуемой и релевантной инфор-
мации о финансовых результатах компании. Данный вы-
вод служит отправной точкой для эмпирической оценки 
сложившейся практики и последующей разработки кон-
кретных методических решений.
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