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ЦЕНООБРАЗОВАНИЕ  
НА ОСНОВЕ БОЛЬШИХ ДАННЫХ:  
ПРЕДМЕТНОЕ ПОЛЕ ПРОБЛЕМЫ5

Большие данные включают информацию о характеристиках отдельных потре-
бителей, что позволяет продавцам на рынках товаров и услуг индивидуализировать 
ценовые (и не только) предложения таким образом, чтобы учесть в них готовность 
платить отдельных покупателей или группы покупателей. Фундаментальные во-
просы, обсуждаемые в данной статье: наличие/отсутствие специфического поля 
для исследований через призму координационных и распределительных эффектов ин-
дивидуализированного ценообразования; наличие в связи с этим основания для особого 
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режима антимонопольного регулирования, а также связанного с ним комплекса во-
просов в сфере экономического анализа права.

Ключевые слова: большие данные, персонализированное/индивидуализиро-
ванное ценообразование/предложение, конкуренция, выигрыш потребителя, це-
новая дискриминация, антимонопольная политика.
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BIG DATA-BASED PRICING:  
THE PROBLEM FIELD

Big data includes information about the characteristics of individual consumers, which 
allows sellers to individualize price (and not only) offers in such a way as to consider 
a willingness to pay of individual buyers or groups of buyers. The essential issues discussed 
in this paper are: the presence / absence of a specific research field through the lens of the 
coordination and distribution effects of individualized pricing; the existence of the basis 
for a special regime of antitrust regulation, as well as the related set of issues in the field 
of economic analysis of law.
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Введение
Один из ключевых вопросов моделирования в теории организации 

рынков — на каких информационных предпосылках (явных и/или неяв-
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ных) строится объяснение принимаемых участниками рынков (а также 
регуляторами) решений, взаимодействия участников рынков и связанных 
с ним эффектов — как интегральных (координационных), так и распре-
делительных. В свою очередь, важнейшими вопросами проектирования 
норм под применение инструментария экономической политики явля-
ется наличие эффектов, трактуемых как основания для государственного 
вмешательства в той или иной форме. 

Большие данные, использование которых характеризует цифровую 
трансформацию современной экономики, включают информацию о ха-
рактеристиках отдельных потребителей, что позволяет продавцам на рын-
ках товаров и услуг индивидуализировать ценовые (и не только) предло-
жения таким образом, чтобы учесть в них резервную цену, приемлемую 
для покупателя.

Проблемные вопросы, обсуждаемые в рамках данного исследования: 
развилки для направлений исследований индивидуализированных цено-
вых предложений с учетом их координационных и распределительных эф-
фектов; основания для особого режима антимонопольного регулирования 
и возможные подходы к эмпирическому анализу практик ценообразова-
ния на основе информации о потребителе в формате Big Data.

В первом разделе будет более подробно рассмотрен вопрос возможно-
сти осуществления индивидуализированного ценообразования в контек-
сте применения технологии больших данных и в свете требований рос-
сийского антимонопольного законодательства. Во втором разделе опре-
делим технические особенности, связанные с исследованием практики 
индивидуализированного ценообразования. В третьем разделе приведено 
теоретическое описание механизма индивидуализированного ценообра-
зования с точки зрения концепции ценовой дискриминации и предло-
жены вопросы, требующие дальнейшего исследования в рамках эконо-
мической теории.

Практика индивидуализированного ценообразования  
в контексте применения технологии больших данных
Традиционно ценовая дискриминация первой степени считалась если 

и не невозможной, то маловероятной из-за асимметрии информации — 
продавец не располагал достаточным объемом данных о потребителях 
(особенно об их «поведенческом профиле») для того, чтобы точно диф-
ференцировать цену товара для каждого покупателя. Тем не менее ана-
литика больших данных и возросшая вычислительная мощность алго-
ритмов способствуют постепенному переходу от ценовой дискримина-
ции второй/третьей степени к ценовой дискриминации первой степени 
(пусть даже в ограниченных масштабах). Онлайн-платформы пока не спо-
собны с высокой точностью определить резервную цену каждого потре-
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бителя, однако сбор и анализ больших данных позволяют платформам 
делить своих клиентов на более мелкие группы, чем в прошлом. Это оз-
начает, что в настоящее время легче определить резервную цену группы 
потребителей и соответственно установить более точный интервал це-
новых предложений с последующей подстройкой точности индивиду-
альной цены.

Методы формирования индивидуализированных  
ценовых предложений 
Практики ценовой дискриминации, применяемые онлайн-платфор-

мами, можно охарактеризовать как сочетание методов разной степени 
дискриминации (приближающих платформу к установлению индиви-
дуализированных цен). Так различают разные виды персонификации 
предложений, используемые онлайн-агрегаторами и поисковыми си-
стемами, каждый из которых отличается по тяжести эффектов дискри-
минации с точки зрения благосостояния потребителя и восприятия 
справедливости цены (список не ограничивается приведенными ниже 
практиками):

1. Координация — поисковая система может дифференцировать спи-
сок результатов, отображаемых для разных категорий потребителей, даже 
если потребители отправили один и тот же поисковый запрос (эта прак-
тика также известна как «дискриминация поиска»). Например, поис-
ковики могут назначить более высокий рейтинг в поиске для «более де-
шевых» продуктов для потребителей, ориентированных на «бюджетный 
выбор», по сравнению со списком продуктов, демонстрируемым «более 
состоятельным» потребителям. Тем самым эксплуатируется желание по-
требителя экономить на поиске информации. Соответственно, потреби-
телей сегментируют по способности и готовности платить с учетом того, 
что значительная часть потребителей не осознает/игнорирует смещен-
ность в выдаче поиска.

2. Приманки — платформа может индивидуализировать «приманки» 
продукта, представленные различным категориям потребителей. Напри-
мер, Apple может представить более широкий выбор дополнительных гад-
жетов для iPhone «более состоятельным» потребителям, когда они входят 
в онлайн-магазин Apple. 

3. Указание неполной цены — эксплуатация ограниченной рацио-
нальности потребителей посредством введения их в заблуждение началь-
ным низким ценовым предложением на продукт с последующим авто-
матическим ростом цены для завершения покупки. Классическим при-
мером являются авиабилеты, где начальная цена, как правило, низкая, 
но в процессе покупки добавляются дополнительные расходы (аэропор-
товые сборы, плата за топливо, регистрация багажа).
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4. Переоценка предложений — использование повторных предложений 
товара по сниженной цене. Например, после поиска продукта на Amazon 
или eBay без совершения покупки платформа может связаться с потенци-
альным клиентом, предложив этот продукт со скидкой.

5. Псевдоспециальные предложения — платформа может создавать 
«специальные» предложения для определенных категорий потребителей. 
Amazon или eBay могут сделать фиктивное индивидуальное предложение, 
доступное в течение ограниченного периода времени, тогда как в действи-
тельности это предложение соответствует единой цене, установленной 
платформой за продукт. 

Во всех случаях приемы, связанные с индивидуализацией ценообра-
зования, в современных условиях связаны с эксплуатацией либо огра-
ниченных когнитивных способностей человека (описываемых в терми-
нах ограниченной рациональности), либо дефектов воли, когда человек 
понимает, что фактически условия значительно отличаются в худшую 
сторону от обещанных (ожидаемых), тем не менее соглашается на них 
(по разным причинам: начиная с желания с экономить время и заканчи-
вая склонностью к риску). В связи с разнообразием методов формирова-
ния и предоставления потребителям ценовых предложений на продукты 
и услуги различаются и подходы антимонопольных ведомств к такого рода 
ценообразованию. 

Варианты выбора режима антимонопольного контроля  
в отношении индивидуализированного ценообразования
Практика индивидуализированного ценообразования может быть вос-

принята как ограничивающая конкуренцию, и в этой связи важно уделить 
отдельное внимание вопросу применения данной практики в рамках су-
ществующей системы антимонопольного регулирования.

Прежде всего необходимо обозначить соотношение антиконкурентных 
практик ценовой дискриминации и факта злоупотребления доминирую-
щим положением. Понятиями, закрепленными в Федеральном законе 
от 26.07.2016 №135-ФЗ «О защите конкуренции», которые могут попадать 
под термин «ценовая дискриминация», являются: 

گ  установление различных цен на один и тот же товар (в том числе 
монопольно низких и монопольно высоких);

گ  создание дискриминационных условий (в том числе через предо-
ставление скидок и иных льготных условий).

Описываемые действия в Российской Федерации запрещены для хо-
зяйствующих субъектов, чье положение признано доминирующим. Осо-
бенностью российского антимонопольного законодательства является 
возможность признания компании не только доминирующей, в случае 
если она занимает более 35% на релевантном рынке, но и доминирую-
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щей в составе коллективно доминирующих хозяйствующих субъектов, 
если доля компании не меньше 8%. Причем в результате принятых в от-
ношении нефтяных компаний решений в рамках первой волны дел 2008–
2010 гг. допускается, что хозяйствующий субъект в составе коллективно 
доминирующих субъектов может злоупотребить своим положением ин-
дивидуально. 

При этом описанные выше практики ценовых предложений чаще всего 
классифицируются как практики недобросовестной конкуренции, од-
нако могут служить индикаторами наличия ценовой дискриминации. 
Практика применения норм Закона «О защите конкуренции» показывает, 
что регулятор после возбуждения дела вполне может переквалифициро-
вать обвинение в недобросовестной конкуренции (запрещена согласно 
ст. 14 Закона «О защите конкуренции») на обвинение в злоупотреблении 
доминирующим положением. Так, например, произошло в деле против 
компании Google, которая пыталась реализовать политику, направленную 
на вытеснение компании Yandex посредством запрета на предустановку 
приложений на мобильных устройствах, которые работают на операци-
онной системе Andriod.

Опыт зарубежных антимонопольных ведомств свидетельствует о том, 
что существует пробел в антимонопольном законодательстве: регулятор 
в большей мере сконцентрирован на предотвращении дискриминации 
типа B2B, нежели B2C, в силу недостаточной проработки положений за-
конодательства и отсутствия наработанного опыта анализа многосторон-
них рынков (в том числе онлайн-платформ). 

Антимонопольные ведомства используют две концепции при анализе 
ценовой дискриминации — справедливость и благосостояние потреби-
телей. Однако отсутствует ответ на вопрос — будет ли ценовая дискри-
минация признана антиконкурентной практикой, если устанавливаемые 
платформой цены не являются справедливыми, но повышают благосо-
стояние потребителей? Таким образом, также требует внимания вопрос 
о соотношении категорий «справедливое ценообразование» и «благосо-
стояние потребителей».

Кроме того, самостоятельным является вопрос о пределах возможно-
стей манипулирования ограниченными когнитивными способностями 
и дефектами воли покупателя в случае, если о природе этих приемов бу-
дет широко известно в том числе в результате разъяснительной деятель-
ности антимонопольного органа в рамках политики по адвокатированию 
конкуренции.

Отметим, что в настоящий момент вопрос антимонопольного регули-
рования практики индивидуализированного ценообразования проработан 
еще недостаточно. В этой связи можно выделить следующие направления 
исследовательской работы в части определения видов и статуса бизнес-
практик с применением персональных предложений:
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گ  условия, при которых дискриминация первой степени является 
предпочтительной стратегией для продавца, в том числе поведен-
ческие характеристики потребителей, способствующие реализации 
стратегии персонифицированных цен;

گ  классификация методов формирования и предложения персонифи-
цированных цен с учетом оценки реалистичности перехода от це-
новой дискриминации второй/третьей степени к ценовой дискри-
минации первой степени в условиях доступа к большим данным;

گ  подходы антимонопольной политики к практике персонифици-
рованного ценообразования, включая возможную модернизацию 
адвокатирования конкуренции.

Исследование практики  
индивидуализированного ценообразования:  
подходы, ограничения и перспективы
В связи с разнообразием способов формирования и демонстрации це-

новых предложений необходимым является проведение анализа методов 
персонализированного ценообразования с учетом возможностей их филь-
трации эмпирическими методами.

Персонализированное ценообразование получило широкое распро-
странение благодаря современным интернет-технологиям, в частности 
благодаря сбору данных о пользователе: HTTP cookies и Flash cookies 
[Ayenson et al., 2011; McDonald, Cranor, 2011; Soltani et al., 2010], систем-
ных отпечатков (system fingerprints) [Acar et al., 2014; Roesner et al., 2012; 
Nikiforakis et al., 2013]. В СМИ и интернет-изданиях встречается множе-
ство разрозненных свидетельств наличия персонализированного цено-
образования, которое приводит к назначению разным группам потре-
бителей разных цен. В литературе встречаются указания на назначение 
разных цен в зависимости от передаваемых браузером характеристик (на-
пример, типа браузера [Devin, 2010], геолокации покупателя [Casanova, 
2014], по наличию регистрации на сайте и по опыту пользования сайтом 
[Vissers et al., 2014]). 

Характеристики устройств  
(браузеров, операционных систем), используемых  
для назначения персонализированных цен
Современные технологические возможности позволяют многим ком-

паниям персонализировать свои ценовые предложения. Персонализация 
в настоящее время проявляется в основном в одной из двух форм:

گ  персонализирование выдачи при поиске (price steering);
گ  персонализирование ценового предложения.
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Персонализирование выдачи при поиске заключается в том, что выдача 
результатов при поиске может изменяться в зависимости от характеристик 
потребителей, которые ищут некоторый продукт. С одной стороны, алго-
ритмы компании могут подбирать наиболее подходящие с точки зрения 
предыдущего выбора потребителя варианты. В таком случае можно гово-
рить о том, что алгоритмы сокращают трансакционные издержки потре-
бителей в части поиска и подбора наиболее подходящих вариантов. Ал-
горитмы просчитывают варианты выбора и останавливаются на том, ко-
торый с наибольшей вероятностью выбрал бы сам потребитель, но позже 
и с более значительными издержками.

С другой стороны, алгоритм компании может подбирать разные цено-
вые предложения для пользователей с разными характеристиками. В таком 
случае нет явной ценовой дискриминации: одни и те же продукты в поис-
ковой выдаче разных пользователей не отличаются друг от друга, при этом 
средняя цена нескольких первых предложений, которые сервис показы-
вает одной группе потребителей, может отличаться от средней цены пер-
вых предложений, которые сервис показывает другой группе. Выявление 
различий в ценах в данном случае может происходить путем сравнения 
скользящих средних цен для разных групп пользователей или через на-
хождение ранговых коэффициентов корреляции по группам пользовате-
лей с разными характеристиками. 

Персонализация ценового предложения уже в более явном виде может 
быть рассмотрена как признак возможной ценовой дискриминации. В слу-
чае такого вида персонализированного ценообразования цены на один 
и тот же продукт могут отличаться для разных пользователей [Hannak 
et al., 2014]. 

Данные об отдельных характеристиках пользователей могут использо-
ваться интернет-компаниями для персонализации выдачи или персона-
лизации цен. По данным об индивидуальных характеристиках пользова-
телей можно выделить следующие группы персонализации: 

گ  геолокационная персонализация [Kliman-Silver et al., 2015];
گ  персонализация по браузеру [Hannak et al., 2014];
گ  персонализация при вхождении в систему браузера [Hannak et al., 

2013];
گ  персонализация по типу устройства [Lollis, 2012].

Подтверждением наличия практики установления разных цен в зависи-
мости от типа операционной системы являются разные ценовые предло-
жения на просмотр художественных фильмов на платформе КиноПоиск. 
Цена на фильм с доступом через приложение КиноПоиск для владель-
цев устройств с операционной системой iOS выше, чем для владельцев 
устройств с ОС Android (см. рис. 1).
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Рис. 1. Различия в ценовых предложениях сервиса КиноПоиск  
с доступом через приложение для Android (слева) и iOS (справа),  

по состоянию на 10.05.2020

Подходы к выявлению  
дискриминирующих практик при персонализированном  
ценообразовании
Исследования, посвященные выявлению персонализированного цено-

образования, предполагают исследование цен, используя данные разных 
покупателей: это могут быть как реальные покупатели, так и симулиро-
ванные исследователем профили. 

Например, Hannak с соавторами [Hannak et al. 2014] использовали вы-
борку из 300 реальных пользователей, чтобы проверить возможные разли-
чия в ценах на сайтах электронной коммерции (розничные товары, тури-
стические услуги и прокат автомобилей). Еще один инструмент, который 
исследователи использовали для поиска различий в ценах в зависимости 
от характеристик пользователей, — программный модуль $heriff [Mikians 
et al. 2013, Iordanou et al. 2017]. 

Использование результатов поисковых запросов реальных пользовате-
лей может быть связано со сложностью в интерпретации полученных ре-
зультатов. Так, собранных свидетельств не всегда оказывается достаточно, 
чтобы утверждать, что наблюдаемые различия в ценах связаны с опреде-
ленными характеристиками потребителей. 
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Существует два подхода, которые позволяют справиться с этим не-
достатком. Первый заключается в том, что исследователь может увели-
чить выборку реальных пользователей и расширить перечень собираемых 
о пользователе данных. Данный подход сопряжен с высокой вероятностью 
ошибок, которые проистекают из невозможности оценить качество соби-
раемых данных о реальных профилях пользователей.

Второй подход предполагает систематическую проверку влияния 
характеристик пользователя на предлагаемую компанией цену [Hannak 
et al., 2014; Iordanou et al., 2017; Mikians et al., 2013; Vissers et al., 2014]. 
В данном случае исследователь симулирует аккаунты пользователей 
и затем проверяет наличие возможных отклонений в ценах. Например, 
для эмпирического анализа индивидуализированного ценообразова-
ния и его дискриминационной составляющей может быть использован 
метод «system fingerprints» (системные отпечатки), позволяющий рас-
познавать характеристики пользователей путем идентификации уни-
кальных атрибутов системы, таких как IP-адрес или конфигурация си-
стемы.

У каждой системы есть свой отпечаток: разные характеристики из-
влекаются из системы и сохраняются в базе данных провайдера (см. 
рис. 2). В данном случае отпечаток — это набор характеристик системы 
пользователя (потенциального потребителя товаров и услуг). Возможно 
даже, что некоторые характеристики системы пользователя неотли-
чимы от системы другого пользователя. Однако в совокупности данные 
характеристики позволят составить неповторимый портрет пользо-
вателя.

Рис. 2. Метод «system fingerprints» 
Источник: [Hupperich et al., 2017].

Для выявления особенностей ценовой дискриминации в зависимости 
от отпечатков системы может быть использована симуляция сканера, ко-
торый «снимает» ценовые предложения сайтов (например, систем бро-
нирования отелей https://www.hrs.com/). Сканер должен маскироваться 
под произвольную систему, используя отпечатки реальной. Так могут быть 
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собраны ценовые предложения для систем, различающихся по (1) ме-
стоположению пользователя, что отражается в IP-адресе, (2) типу ОС, 
(3) языку, (4) браузеру, (5) характеристикам экрана устройства (размер, 
пиксели).

Подмена цифрового отпечатка связана с необходимостью обеспечения 
соответствия между различными характеристиками, которые собираются 
с устройств. Так, различные операционные системы имеют различные 
наборы предустановленных шрифтов, а браузеры — различные наборы 
плагинов. В этом случае простая подмена характеристик в свойствах бра-
узера не позволяет полностью обойти систему определения отпечатков. 
Отдельная сложность связана с использованием системами сбора отпечат-
ков таких механизмов, как Canvas Fingerprinting и WebGL Fingerprinting1, 
которые позволяют получить отпечатки с высокой степенью уникально-
сти. Поэтому, чтобы осуществить подмену цифрового отпечатка, нужно 
обладать доступом к базе данных отпечатков реальных пользователей 
с реальных устройств.

Индивидуализированное ценообразование  
в свете теории ценовой дискриминации
Индивидуализированное ценообразование: статика. Наиболее простым 

на первый взгляд выглядит допущение для случая совершенной конку-
ренции (или конкуренции по Бертрану в условиях олигополии со стан-
дартным товаром и постоянной отдачей от масштаба), согласно кото-
рому участники рынка располагают полной информацией, которая по-
зволяет им полностью исчерпать выгоды добровольного обмена. Однако 
примерно то же самое мы получаем для ценовой дискриминации пер-
вой степени в условиях монополии, базовая модель которой основана 
на установлении цены для каждой единицы товара в рамках окрестно-
сти предела готовности покупателя приобретать товар по предлагаемой 
ему цене. В этом случае результат Парето-оптимальный, но распредели-
тельные аспекты значительно отличаются, так как весь выигрыш абсор-
бируется продавцом. 

Почему это различие важно? Если целью антимонопольной политики 
является эффективное размещение ресурсов (аллокативная эффектив-
ность), позволяющее максимизировать суммарные выигрыши покупате-
лей и продавцов на отдельных рынках, то ценовая дискриминация первой 
степени и совершенная конкуренция практически равнозначны и соот-
ветственно никакого вмешательства со стороны государства в плане кор-
ректировки коммерческой практики продавцов не требуется (или как ми-
нимум запретов на такую практику). 

1 См. подробнее: https://browserleaks.com/canvas и https://browserleaks.com/webgl
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Однако здесь стоит сделать поправку на то, что особенность экономи-
ческих исследований в целях применения антимонопольного законода-
тельства так же, как и подавляющего большинства разработок по вопросам 
защиты конкуренции, заключается в ориентации на обсуждение условий 
равновесия на отдельных рынках (частичное равновесие), иногда — на свя-
занных рынках. Но и в этом случае речь идет о частичных равновесиях. 
Каковы последствия ценовой дискриминации первой степени с точки 
зрения эффективности размещения ресурсов в контексте общего равно-
весия — вопрос, который нашел лишь незначительное отражение в эко-
номических исследованиях [Edlin et al., 1998].

Если же целью конкурентной политики является эффективное разме-
щение ресурсов, но критерием ее достижения — выигрыши конечных по-
требителей, то выводы будут диаметрально противоположными: несмотря 
на Парето-оптимальность равновесия, перераспределение чистого вы-
игрыша в пользу продавца по сравнению с совершенной конкуренцией 
и конкуренцией по Бертрану оказывается основанием для принятия ре-
шения об ограничении такого рода практики, в частности, посредством 
запретов в антимонопольном законодательстве и через предписания анти-
монопольного органа в рамках расследования дел о нарушении антимо-
нопольного законодательства. В частности, обнаружение такой практики 
ценообразования вполне может привести к применению нормы о запрете 
злоупотребления доминирующим положением в части экономически, тех-
нологически и иным образом не обоснованного установления различных 
цен (тарифов) на один и тот же товар (п. 6 ч. 1 ст. 10 Закона «О защите 
конкуренции»).

Несмотря на указанные различия, возможно, есть одно допущение, 
которое все же объединяет все приведенные примеры — отсутствие в яв-
ном виде предпосылки о структуре трансакционных издержек. Кажется, 
что во всех случаях они нулевые, так как получается, что участники рынка 
(или по крайней мере кто-то из участников) обладают полным пулом 
информации. Однако, как нам представляется, для проработки данного 
вопроса следует более внимательно отнестись к предпосылкам, которые 
касаются не только информированности участников рынка и регулято-
ров, но также способности и готовности предпринимать действия, кото-
рые способствуют или, наоборот, препятствуют достижению состояний, 
квалифицируемых как желательные/нежелательные для общественного 
благосостояния.

Индивидуализированное ценообразование: динамика. Выше были разо-
браны эффекты в статике. Более сложный и менее очевидный с точки 
зрения эффектов — вопрос о динамической эффективности. С одной 
стороны, если продавцам и так достается весь выигрыш, то этот факт 
должен обеспечивать возможности для более значительных инвестиций, 
которые позволяют снизить издержки и/или повысить готовность по-
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требителей платить. С другой стороны, если речь идет именно о моно-
полии, то эффекты от допущенных ошибок (если и не выход с рынка, 
то существенное ухудшение конкурентных позиций) могут нивелиро-
вать первый эффект. С третьей стороны, осознаем ли мы, как меняется 
сложность входа на рынок участников (предположительно крупных ком-
паний), которые изначально работали на других рынках в продуктовых 
границах, но с развитием технологий и модификацией бизнес-моделей 
получили возможность входа на рынок, который изначально был в зна-
чительной степени монополизирован (или олигополизирован с соот-
ветствующими стратегиями закрепившихся на этом рынке игроков)? 
Иными словами, какое значение в свете новых возможностей исполь-
зования экономически значимой информации приобретает концепция 
состязательных рынков?

Модель ценовой дискриминации первой степени появилась задолго 
до того, как вопрос о применении технологии ценообразования, осно-
ванной на использовании больших данных, перешел в практическую пло-
скость. Например, повторяющиеся трансакции между пациентами (поку-
пателями) и доктором (продавцом) дают такую информацию продавцу, 
которая в условиях ограничения на арбитражные сделки позволяет инди-
видуализировать цены (а при ближайшем рассмотрении — и неценовые 
параметры предложения) под каждого клиента и каждый визит, учитывая 
платежные возможности пациента. Примеры подобной практики можно 
найти в системе здравоохранения США начала ХХ в. [Hall, Schneider, 
2008]. Таким образом, вопрос заключается в том, чем принципиально от-
личается ценовая дискриминация в условиях доступа к большим данным 
и без него. Как это влияет на охват, скорость формирования, возникно-
вение распределительных эффектов и соответственно требования к воз-
можностям регуляторов? Должен ли регулятор обладать мощностями ни-
как не меньше, чем участники рынка? 

Поскольку для выстраивания практики ценовой дискриминации 
(далее, если не оговорено иное, речь идет о ценовой дискриминации 
первой степени) требования к частоте трансакций с участием конкрет-
ных потребителей оказываются значительно мягче. Необходимо иметь 
подробные данные о потребительском поведении потенциального 
контрагента, а также соответствующий алгоритм их обработки и пред-
ставления индивидуализированного предложения, которое было 
бы сравнительно трудно сравнить с предложениями для других потре-
бителей того же товара/услуги. Более того, у хозяйствующих субъектов, 
располагающих подробной информацией о потребительском поведе-
нии, может сформироваться защитный пояс в рамках монополистиче-
ской (запрещенной законом) коммерческой практики, наличие кото-
рого может приводить к повышению вероятности ошибок второго рода 
в правоприменении.
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Индивидуализированное ценообразование в свете применения 
антимонопольных запретов: гипотетический пример
Рассмотрим гипотетический пример с частичной ценовой дискрими-

нацией первой степени: каждая единица товара продается по индивиду-
альной цене, но в отличие от «классической» совершенной ценовой дис-
криминации каждая цена ниже предельной оценки потребителей, но выше 
цены в сопоставимых условиях конкуренции (за исключением последней 
единицы товара, которая равна предельным издержкам). Идею можно 
представить на рис. 3.

Рис. 3. Частичная ценовая дискриминация первой степени

ABC — премия потребителя в условиях частичной ценовой дискрими-
нации первой степени. Такая практика, с одной стороны, по-прежнему 
может быть квалифицирована как незаконная, но в динамической пер-
спективе больше оснований считать применимым правило взвешенного 
подхода, так как продавец, используя прибыль для осуществления ново-
введений, делится с потребителем увеличивающимся выигрышем. И чем 
меньше угол наклона BC, тем больше оснований для применения такого 
подхода. Кроме того, если использовать опросные методы для оценки мас-
штабов злоупотреблений, то может получиться опровержение гипотезы 
о ценовой дискриминации первой степени (если исходить из традицион-
ной трактовки о приближении установленных цен к предельным оцен-
кам единиц товаров потребителями). Тогда возникает либо риск ошибки 
второго рода (ненаказание дискриминатора), либо ошибки первого рода 
(избыточное наказание). Второе более опасно, поскольку в силу эффекта 
заслуженного наказания компания может перейти на практику присвое-
ния всех выгод от нововведений.
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В рамках антимонопольного контроля сделок экономической концен-
трации известна практика обоснования положительного решения (пусть 
даже с корректирующими условиями) на основе доказательства возмож-
ностей повышения эффективности в результате, например, масштабных 
процессных нововведений, которые недоступны без сделок экономиче-
ской концентрации. Такая практика носит название efficiency defence 
(по  Уильямсону). В данном случае можно предположить возможность 
защиты коммерческой практики на основе социальной ответственности 
бизнеса (social responsibility defence). Идея представлена на рис. 4.

Рис. 4. Выгоды потребителя в условиях частичной ценовой дискриминации  
первой степени

Площадь треугольника CNM показывает, какие дополнительные вы-
годы получают потребители в результате применения практики цено-
образования, которые были бы недоступны в случае конкурентного рав-
новесия и классической ценовой дискриминации первой степени. Клю-
чевая идея защиты: в противном случае некоторые потребители вообще 
не смогли бы приобрести данный товар. На рис. 4 количество товара, со-
ответствующее длине отрезка Q*Q2, отражает дополнительное количество 
товара, приобретенное потребителями в результате применения практики 
индивидуализированных ценовых предложений в формате частичной це-
новой дискриминации первой степени. Аргумент с акцентом на выигрыш 
тех групп потребителей, которые в противном случае оказывались бы за 
бортом, снижает вероятность привлечения к ответственности и повышает 
вероятность более лояльного отношения регулятора к тому, что издержки, 
которые несет продавец, выше, чем в условиях конкуренции (в том числе 
и потому, что количество проданного товара может быть выше, чем в ус-
ловиях конкуренции). Соответственно, соотношение площадей треуголь-
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ников АВС и PCN указывает на дополнительные выигрыши, которыми 
готов поделиться продавец в целях снижения вероятности обвинения 
в ограничении конкуренции, а точнее — применении дискриминацион-
ных практик ценообразования.

Программа дальнейших теоретических исследований
Современная теория организации рынков показывает, что монопо-

листические практики в чистом виде, так же как и конкуренция, которая 
представлена моделью совершенной конкуренции, — достаточно большая 
редкость или вовсе недоступный вариант организации экономических об-
менов. Однако что действительно важно для разработки представленной 
темы — факт широкого разнообразия структур товарных рынков как в ча-
сти состава участников, так и барьеров входа наряду с информационной 
инфраструктурой, важнейшим элементом которой является использова-
ние больших данных в коммерческой практике — проектировании дого-
воров, в том числе в части ценообразования.

Соответственно, можно выделить следующие исследовательские во-
просы, получение ответов на которые позволит продвинуться в теории:

1. Можно ли считать, что индивидуализированное ценообразование — 
это и есть практика ценовой дискриминации, но уже на основе использо-
вания больших данных (в первую очередь персональных)?

2. Есть ли основания считать, что индивидуализированное ценообра-
зование может иметь место и на рынках, которые характеризуются усло-
виями олигополии или даже конкуренции? Если да, то чем такое индиви-
дуализированное ценообразование будет отличаться от ценообразования 
со стороны доминирующей фирмы? Является ли кастомизация предло-
жений способом конкурентной борьбы, если, например, рынок характе-
ризуется наличием коллективного доминирования, к которому, согласно 
сложившейся практике правоприменения в Российской Федерации, также 
применяются и нормы ст. 10 Закона «О защите конкуренции»?

3. Нет ли в практике использования больших данных признаков си-
туации с необратимыми издержками? Оперирование большими данными 
для выстраивания ценовой политики — неотъемлемая часть стандартной 
коммерческой практики, как, например, реклама товаров в условиях кон-
куренции между продавцами дифференцированных товаров. В данном 
контексте такая бизнес-практика является ключевым фактором конку-
рентной борьбы на рынках услуг и цифровых продуктов, и игнорирование 
(или недоступность) опции анализа больших данных может быть равно-
ценным потери доли рынка.

4. Индивидуализируема только цена или кастомизации подвергаются 
и другие аспекты предложения? Если да, но не всегда, то от чего это мо-
жет зависеть? Этот вопрос особенно важен с учетом наличия двух соста-



19

вов правонарушений в ст. 10 Закона «О защите конкуренции», связанных 
с установлением разных условий взаимодействия с контрагентами, кото-
рые не объясняются различиями в издержках и различиями в полезных 
свойствах товаров (отличие ценообразования на вертикально дифферен-
цированные товары от дискриминации при продаже вертикально диффе-
ренцированных товаров).

5. Как соотносится индивидуализированное предложение с традици-
онными ценовыми предложениями относительно того же самого товара/
услуги, если таковые доступны?

Поставленные вопросы могут быть исследованы применительно к раз-
личным сферам. Однако для эмпирического анализа, несмотря на доступ-
ность больших данных для участников рынка, сторонним исследователям 
эта задача может быть не по силам именно ввиду ограничений на доступ 
к информации. Какие это имеет приложения для режима антимонополь-
ного регулирования и публичного обсуждения вопросов персонализи-
рованного ценообразования? В связи с этим возникает проблема общей 
концепции персонализированного ценообразования:

گ  персонализированным будет ценообразование, основанное на ис-
пользовании больших массивов данных относительно персональ-
ных данных клиентов (в том числе потенциальных)?

گ  или же персонализированным будет ценообразование, которое 
предполагает именно индивидуализированное ценовое предложе-
ние как с точки зрения уровня цены, так и с точки зрения способа 
его представления? 

Если персонализированным будет предложение (и соответственно це-
нообразование), которое основано на использовании больших данных, 
включающих цифровые отпечатки устройств потребителей, то и класте-
ризация их как условие ценовой дискриминации третьей степени вполне 
возможна (с точностью до адекватной оценки компанией издержек со-
вершения потребителями арбитражных сделок как способа преодоления 
территориальной дискриминации в случае онлайн-торговли). 

Исследование практик персонифицированного ценообразования/пред-
ложения позволяет ответить на вопрос, в какой мере они связаны со зло-
употреблением доминирующим положением (недобросовестным исполь-
зованием рыночной власти), а в какой — с эксплуатацией неосведомлен-
ности пользователей (в том числе эксплуатацией когнитивных ошибок 
потребителей, не являющихся экспертами и опирающимися в своем вы-
боре на суррогатные сигналы).

Выводы
Нами был рассмотрен вопрос наличия специфического поля для про-

ведения экономических исследований в отношении механизма инди-
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видуализированного ценообразования. Поскольку развитие технологий 
обработки больших данных позволяет продавцам собирать и анализиро-
вать пользовательскую информацию, которая в дальнейшем может быть 
применена в том числе для осуществления ценовой дискриминации, рас-
сматриваемый вопрос все более актуален для целей осуществления анти-
монопольного регулирования.

Индивидуализированное ценообразование является отнюдь не но-
винкой в области электронной коммерции. Однако ранее для цели иден-
тификации пользователей компании использовали их учетные записи. 
В итоге ценовая дискриминация первой степени могла быть применена 
только к тем клиентам, которые «представились» системе. Иные же поку-
патели, зашедшие в «гостевом» режиме (т.е. без создания учетной записи), 
не могли получить индивидуальное ценовое предложение. Цифровые от-
печатки позволяют осуществлять индивидуализированное ценообразова-
ние там, где ранее это было затруднительно.

В отношении неавторизовавшихся клиентов продавец мог ориенти-
роваться лишь на характеристики требуемого продукта (объем, класс) 
или косвенных данных о клиенте (браузер, операционная система) и соот-
ветственно проводить ценовую дискриминацию второй или третьей сте-
пени. Но такие варианты ценовой дискриминации сопровождаются чи-
стыми потерями благосостояния. Кроме того, при осуществлении цено-
вой дискриминации третьей степени высока вероятность совершения 
ошибок, поскольку отдельные элементы пользовательской информации 
могут быть скрыты или подменены на другие.

В свою очередь, цифровые отпечатки позволяют продавцам осущест-
влять индивидуализированное ценообразование, которое по своей форме 
близко к ценовой дискриминации первой степени. Несмотря на то что при 
ценовой дискриминации первой степени потребитель не получает из-
лишка, эта ситуация является оптимальной по Парето. Не учитывая рас-
пределительные эффекты, такой исход соответствует общественному оп-
тимуму, поскольку характеризуется отсутствием чистых потерь благосо-
стояния. Что касается возможности скрыть часть передаваемых данных, 
то в отличие от ситуации дискриминации третьей степени здесь такая 
попытка сокрытия может использоваться как дополнительный источник 
информации для идентификации пользователя.

С другой стороны, нельзя утверждать об абсолютной тождественности 
индивидуализированного ценообразования на основе цифровых отпе-
чатков и ценовой дискриминацией первой степени. Помимо собственно 
идентификации пользователя продавцу необходимо получить информа-
цию о характеристиках его индивидуального спроса. Для этого продавец 
может собирать данные по активности пользователей на сайте, и такой 
подход практически не отличается от обработки данных авторизовав-
шихся пользователей, и индивидуальное ценовое предложение может быть 
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представлено только постоянному клиенту. Однако цифровые отпечатки 
создают возможность для обмена пользовательской информацией между 
различными ресурсами. Соответственно, продавец будет иметь возмож-
ность выделять даже вновь пришедших пользователей на основе анализа 
их поведения на других ресурсах. Причем такая передача данных факти-
чески выпадает из поля зрения законодательства о персональных данных, 
поскольку именно личных данных они не содержат.

Таким образом, вопрос индивидуализированного ценообразования 
требует дальнейшего исследования. В рамках настоящего исследования 
нами выделен ряд гипотез:

1. Можно ли считать, что индивидуализированное ценообразование — 
это и есть практика ценовой дискриминации, но уже на основе использо-
вания больших данных (в первую очередь — персональных)?

2. Есть ли основания считать, что индивидуализированное ценообра-
зование может иметь место и на рынках, которые характеризуются усло-
виями олигополии или даже конкуренции? Чем такое индивидуализиро-
ванное ценообразование будет отличаться от ценообразования со стороны 
доминирующей фирмы? Как соотносится кастомизация предложений 
с существующими нормами о коллективном доминировании?

3. Нет ли в практике использования больших данных признаков си-
туации с необратимыми издержками?

4. Индивидуализируема только цена или кастомизации подвергаются 
другие аспекты предложения? 

5. Как соотносится индивидуализированное предложение с традици-
онными ценовыми предложениями относительно того же самого товара/
услуги, если таковые тоже доступны?

Поставленные вопросы, по сути, являются элементами будущей про-
граммы теоретических и прикладных исследований. Основные подходы 
эмпирических исследований в области исследования индивидуализи-
рованного ценообразования связаны со сбором ценовых предложений, 
которые каждый отдельный интернет-ресурс выдает разным пользова-
телям. Отдельный вопрос связан с изучением возможности выдачи раз-
ным пользователям одинаковых ценовых предложений, но в разной по-
следовательности.

Авторы выражают искреннюю признательность Татьяне Никуловой за поддержку 
и плодотворное обсуждение исследовательских вопросов. Ответственность за лю-
бые неточности и ошибки несут авторы.
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Создание общей модели экономики, «обеспечивающей получение целостного знания 
об экономической системе» (А. Д. Некипелов), — актуальная проблема. Рассматрива-
ется возможность применения предмета и метода «Капитала» Маркса с целью по-
строения общей модели. Предмет — совокупность отношений капиталистического 
способа производства жизни (а не богатства). Научный метод восхождения не от 
абстрактного, а от простейшего конкретного к сложному конкретному привел к от-
крытию «экономической клеточки». Клеточная теория повлияла и на «Капитал», и на 
понимание истории как «линейной последовательности стадий». 

Предмет общей модели — отношения, обеспечивающие воспроизводство жизни 
в рыночной экономике. Метод согласуется с геномикой. Два фактора товара — ми-
нимальный набор «генов» «экономической молекулы ДНК». Клетка тотипотентна, 
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типотентности различных способов производства», активизации тех способов, ко-
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Creating a general model of the economy, “providing a holistic knowledge of the economic 
system” (AD Nekipelov) is an urgent problem. The paper considers the possibility of using 
the subject and method of Marx’s “The Capital” in order to build a common model. The subject 
is an entity of relations within capitalist mode of production of life rather than wealth. 
The scientific method of ascending not from the abstract but from the simplest concrete to the 
complex concrete led to the discovery of an “economic cell”. Cell theory has influenced both 
“The Capital” and the understanding of history as a “linear sequence of stages”.

The subject of the general model is relations that ensure the reproduction of life in a market 
economy. The method is consistent with genomics. Two factors of the product are the minimum 
set of “genes” of an “economic DNA molecule”. The cell is totipotent, i.e. possesses a complete 
stock of genetic material but in different cells the same genes are in an active or repressed state.

Alignment with genomics allows us to build a model of modern market economy, 
to reconsider the linear sequence and put forward the hypothesis of “totipotency of various 
methods of production”, the activation of those methods that contribute to the reproduction 
of the life of society as a whole.
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Введение

В статье уточняются предмет и метод «Капитала» Маркса с целью вы-
яснения возможности их применения для построения общей модели ры-
ночной экономики. Предмет — капиталистический способ производства 
жизни. 

Метод Маркса — диалектическое «восхождение от простейшего (кон-
кретного) к сложному (конкретному)», а не «от абстрактного к конкрет-
ному».

Особенности «Капитала» объясняются его согласованием с откры-
тиями XIX в.: открытием клетки, открытием сохранения энергии и тео-
рией Дарвина. 
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Выясняются проблемные моменты согласования «Капитала» с клеточ-
ной теорией. Вывод: для построения современной модели экономики не-
обходима корректировка метода «Капитала». 

Характеризуется переворот в представлениях о развитии многоклеточ-
ных организмов, начало которому было положено открытием молекулы 
ДНК (1953) и новым подходом к клеточной теории (тотипотентность «эко-
номической молекулы ДНК»). 

Рассматриваются отличия в методе построения общей модели в ре-
зультате согласования ее с геномикой. Анализ начинается с огромного 
скопления товаров, а не с отдельного товара. Синтез начинается с товара 
как экономической клеточки, содержащей экономическую молекулу ДНК 
(два фактора товара — потребительную стоимость и стоимость), а не с то-
вара «в оболочке» меновой стоимости, или в форме стоимости. Редупли-
кация экономической молекулы ДНК перед делением клетки приводит 
к тому, что все категории модели обладают минимальным набором фак-
торов-генов (потребительной стоимостью и стоимостью). 

В статье дается обоснование метода, на основе которого построена 
многоуровневая иерархическая общая модель современной рыночной эко-
номики, позволяющая (а) включить все описательные категории микро- 
и макроэкономики и хозяйственной деятельности (товар, цена, деньги, 
спрос, предложение, капитал, заработная плата, прибыль, издержки про-
изводства, инвестиции, сбережения, процент, рента и т.п.) в единую мо-
дель и дать им строгие научные определения; (б) использовать выявлен-
ные объективные законы развития рыночного организма для объяснения 
и прогноза экономических реалий (разработки алгоритма прогноза миро-
вых экономических кризисов; стратегического прогноза падения нормы 
прибыли в добывающих отраслях и соответственно падения цен на нефть, 
газ и т.п.) [Сорокин, 2017, 2019, 2020]. 

В заключение констатируется, что в основе формирования материа-
листического понимания истории как «истории борьбы классов» и про-
грессивно-поступательной смены способов производства лежали великие 
открытия XIX в. Ставится вопрос об изменении материалистического по-
нимания истории в связи с эпохальными открытиями современного есте-
ствознания.

Предмет «Капитала» Маркса — капиталистический способ  
производства жизни как совокупность  
производственных отношений, т.е. отношений,  
опосредующих воспроизводство материальной жизни,  
а не отношений материального производства 
В предисловии к «Капиталу» Маркс пишет: «Предметом моего исследо-

вания в настоящей работе является капиталистический способ производ-
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ства и соответствующие ему отношения производства и обмена» [Маркс, 
1960, с. 6]. Но если, как это было принято в российской политической 
экономии, трактовать способ производства как «исторически определен-
ный способ добывания материальных благ, необходимых людям для про-
изводственного и личного потребления» [Экономическая энциклопедия, 
1978, с. 17], а производственные отношения как «объективно складыва-
ющиеся отношения между людьми в процессе производства, распределе-
ния, обмена и потребления жизненных благ» [Экономическая энцикло-
педия, 1979, с. 372], то определение предмета превращается в тавтологию: 
предмет — способ производства (материальных благ) и соответствующие 
ему отношения производства и обмена (благ). 

Действительный предмет «Капитала» — «капиталистический способ 
производства (жизни. — С. А.) и соответствующие ему отношения произ-
водства и обмена (благ. — С. А.)» [Маркс, 1960, с. 6]. 

Определения содержатся в известном положении Маркса: «В обще-
ственном производстве своей жизни люди вступают в определенные, не-
обходимые, от их воли не зависящие отношения — производственные от-
ношения… Совокупность этих производственных отношений составляет 
экономическую структуру общества… Способ производства материальной 
жизни обусловливает социальный, политический и духовный процессы 
жизни вообще» [Маркс, 1959, с. 6]. 

Основными производственными отношениями капиталистического 
способа производства являются отношения, опосредующие воспроиз-
водство жизни трех больших классов (наемных работников, капиталистов 
и земельных собственников), — это заработная плата, прибыль и рента. 
Им соответствуют отношения производства и обмена в процессе произ-
водства капитала (I том), процессе обращения капитала (II том), в един-
стве производства и обращения (III том «Капитала»): товары, деньги, ко-
операция, разделение труда, кругооборот и оборот капитала, издержки, 
норма прибыли, торговая прибыль и т.п.

Конечная цель «Капитала» — открытие экономического закона дви-
жения современного общества» [Маркс, 1960, с. 10] — отлична от цели 
политической экономии капитализма, изучающей «закономерности воз-
никновения, развития и неизбежной гибели капиталистического способа 
производства» [БСЭ].

Метод «Капитала» — диалектическое «восхождение  
от простейшего к сложному»,  
а не «от абстрактного к конкретному»
Маркс не публиковал работ по методу «Капитала». Текст «Введения» — 

незаконченный черновик, о котором он писал: «Общее введение, которое 
я было набросал, я опускаю, так как по более основательном размышлении 
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решил, что всякое предвосхищение выводов, которые еще только должны 
быть доказаны, может помешать, а читатель, который вообще захочет 
следовать за мной, должен решиться восходить от частного к общему» 
[Маркс, 1959, с. 5]. Но метод «Капитала» оказался настолько сложным, 
что даже прочтение трех его томов не позволяло сделать окончательные 
выводы. Поэтому черновая работа с параграфом «Метод политической 
экономии» привлекла пристальное внимание ученых, пришедших к вы-
воду, что «единственно правильным в научном отношении методом» яв-
ляется «восхождение от абстрактного к конкретному».

Тезис о «восхождении от абстрактного к конкретному» как единственно 
правильном в научном отношении методе в работах российских ученых. 
М. М. Розенталь в монографии 1955 г. «Вопросы диалектики в «Капи-
тале» Маркса»1 пишет, что «второй метод, или способ (политической эко-
номии. — С. А.), Маркс считает правильным в научном отношении. Этот 
метод он называет методом восхождения от абстрактного к конкретному» 
[Розенталь, с. 299]. Годом раньше (1954) эта проблема поднималась в дис-
сертация А. А. Зиновьева «Метод восхождения от абстрактного к кон-
кретному» (на материале «Капитала» К. Маркса), переизданной в 2002 г. 
[Зиновьев]. 

В «Диалектике абстрактного и конкретного в «Капитале» К. Маркса» 
1960 г. Э. В. Ильенков резюмирует: «Метод восхождения от абстрактного 
к конкретному, при котором абстрактные определения ведут к воспроизве-
дению конкретного посредством мышления» Маркс и определяет как ме-
тод «правильный в научном отношении» [Ильенков, с. 113]. 

Этот тезис разделяют В. Н. Типухин (1961)2 и Л. А. Маньковский (1962)3. 
В. А. Вазюлин в работе «Логика «Капитала» К. Маркса» 1968 г. пишет 
о «восхождении от абстрактного…» и дает «ряд определений исходной 
абстракции восхождения» [Вазюлин, с. 32].

По Д. И. Розенбергу, «сущность метода Маркса... заключается… в при-
менении диалектико-материалистического восхождения от абстрактного 
к конкретному» [Розенберг, с. 14]. 

Правильный в научном отношении метод — «восхождение от простейшего 
(конкретного) к сложному (конкретному)», а не «от абстрактного к конкрет-
ному». По Марксу, «правильным» является второй путь политической 

1 Второе переработанное и дополненное издание под названием «Диалектика «Капи-
тала» К. Маркса» вышло в 1967 г.

2 «Метод восхождения от абстрактного к конкретному... по определению Маркса 
единственно правильный в научном отношении» [Типухин, с. 4].

3 «Излагая эволюцию логического метода в истории политической экономии, Маркс 
отмечает в ней два этапа: первый — движение мысли от конкретного к абстрактному, и вто-
рой — «обратный путь», движение от абстрактного к конкретному, причем именно второй 
этап Маркс считает собственно научным исследованием. Последний метод есть, очевидно, 
правильный в научном отношении» [Маньковский, с. 41].
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экономии. Но это путь «восхождения от простейшего», а не «от абстракт-
ного». «Кажется правильным, — пишет Маркс, — начинать с реального 
и конкретного… если бы я начал с населения, то это было бы хаотиче-
ское представление о целом, и только путем более детальных определе-
ний я аналитически подходил бы ко все более и более простым понятиям: 
от конкретного, данного в представлении, ко все более и более тощим 
абстракциям, пока не пришел бы к простейшим определениям. Отсюда 
пришлось бы пуститься в обратный путь, пока я не пришел бы, наконец, 
снова к населению, но на этот раз не как к хаотическому представлению 
о целом, а как к некоторой богатой совокупности многочисленных опре-
делений и отношений.

Первый путь — это тот, по которому политическая экономия истори-
чески следовала в период своего возникновения. Например, экономисты 
XVII столетия… заканчивают тем, что путем анализа выделяют некоторые 
определяющие абстрактные всеобщие отношения, как разделение труда, 
деньги, стоимость и т.д. Как только эти отдельные моменты были более 
или менее зафиксированы и абстрагированы, стали возникать экономи-
ческие системы, восходившие от простейшего — труд, разделение труда, 
потребность, меновая стоимость и т.д. — к государству, международному 
обмену и мировому рынку. Последний метод есть, очевидно, правильный 
в научном отношении» [Маркс, 1962, с. 37]. 

Точная формулировка метода дается через несколько абзацев: «Деньги 
могут существовать и исторически существовали раньше капитала, раньше 
банков… в этом смысле ход абстрактного мышления, восходящего от про-
стейшего к сложному, соответствует действительному историческому про-
цессу» [Маркс, 1962, с. 39].

«Восхождение от абстрактного», действительно используется, но в аб-
заце с критикой метода Гегеля: «…метод восхождения от абстрактного 
к конкретному есть лишь тот способ, при помощи которого мышление 
усваивает себе конкретное… Однако это ни в коем случае не есть процесс 
возникновения самого конкретного» [Маркс, 1962, с. 37–38].

Сравнение двух типов восхождений кажется мудрствованием вокруг 
мелочей, но между ними есть принципиальное различие. Восхождение 
от простейшего к сложному — то восхождение от простейшего конкрет-
ного к сложному конкретному. Ответом на вопрос о том, что же есть «про-
цесс возникновения самого конкретного» — может быть только движе-
ние от простейшего конкретного к сложному конкретному. И в истории, 
и в познании «восхождение от простейшего к сложному» — диалектиче-
ский закон развития, общий мышлению и бытию. Все науки (естествен-
ные и общественные) начинают с конкретного, нет такой науки, в кото-
рой познание начиналось бы с абстрактного. «Восхождение от абстракт-
ного» означало бы, что «Капитал» и экономическая наука оказывались 
единственным исключением из правил. Познание не может начинаться 
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с абстрактного. И это понимали философы, развивающие (вырванный 
из контекста) тезис «от абстрактного...»: «Абстракция, даже самая про-
стейшая, не может быть… началом процесса познания. Абстракция всегда 
есть результат переработки в мышлении чувственных образов и представ-
лений. Действительно исходным пунктом познания может быть лишь вос-
приятие конкретного» [Розенталь, с. 300].

К такому пониманию были близки ученые, разделявшие тезис о «вос-
хождении от абстрактного», но де-факто рассматривающие абстрактное 
как простейшее конкретное. «Абстрактное и конкретное целое необхо-
димо рассматривать прежде всего как моменты реальной действитель-
ности, а уж затем как теоретические, логические категории. Реальное 
конкретное целое есть «единство многообразного», а в теории ему соот-
ветствует «синтез многих определений»; реальное абстрактное есть «свой-
ство, принадлежащее конкретному», одностороннее отношение уже дан-
ного конкретного целого, а теоретическое абстрактное — понятие, бо-
лее бедное по своим определениям, простейшее определение» [Тронев. 
Еще раз…, 2007, с. 54].

Придерживаясь официальной версии, В. А. Вазюлин дает «ряд опре-
делений исходной абстракции восхождения», но этой «абстракцией» ока-
зывается простейшее конкретное1.

Уточнение формулировки позволяет оценить возможность построения 
«экономической теории, способной обеспечить получение целостного 
знания об экономической системе, дающего представление о внутренних 
взаимосвязях и соподчиненности ее элементов, а также о возможностях 
ее эволюции» [Некипелов, 2019, с. 34] методом «от абстрактного к кон-
кретному Маркса», где в качестве абстрактного предлагается робинзонада 
[Некипелов, 2006]. 

Уточнение формулировки еще не дает ответа на вопрос, почему Маркс 
считает ошибочным применение первого пути классиков в «Капитале» 
и почему он ставит вопрос о самостоятельном историческом существо-
вании простейших категорий. 

Подводя промежуточные итоги, отметим, что метод «Капитала» суще-
ственно отличается от двухэтапного метода классической политической 
экономии: анализ — от многообразного конкретного (от общества в целом) 

1 «1. В исходной абстракции отражается такое отношение развивающегося предмета, 
которое дальше разложить нельзя, не выходя за рамки данного предмета. 2. В исходной аб-
стракции воспроизводится простейшее отношение в сравнении с другими отношениями 
изучаемого предмета. 3. Исходная категория отражает зародышевое противоречие, на ос-
нове которого и из которого вырастают все другие отношения данного предмета. 4. Исход-
ная абстракция воссоздает исторически первичное отношение развивающегося предмета. 
5. Исходная абстракция отображает простейшее отношение изучаемого предмета и, следо-
вательно, некоторую совокупность различных многообразных сторон последнего» [Вазю-
лин, с. 32].
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к простейшему конкретному (товару), синтез — от простейшего конкрет-
ного к многообразному конкретному как живому целому. 

Афоризм В. И. Ленина («Нельзя вполне понять «Капитала» К. Маркса 
и особенно его I главы, не проштудировав и не поняв всей логики Гегеля. 
Следовательно, никто из марксистов не понял Маркса ½ века спустя» [Ле-
нин, Конспект книги Гегеля…, 1969, с. 162]) содержит два момента: (1) ме-
тод «Капитала» чрезвычайно сложен для понимания, (2) ключ к методу 
Маркса — логика Гегеля.

Этот афоризм в сочетании с вырванным из контекста «Введения» (опу-
бликованного в 1949 г.) «восхождением от абстрактного к конкретному» 
положил начало попыткам объяснения метода Маркса с позиций Гегеля. 
Конечной целью было применение метода Маркса для социалистической 
экономики. Но эти попытки не привели к желаемому результату. По сло-
вам философа В. Г. Голобокова, «то и дело появлялись статьи, книги, мо-
нографии, в ко торых отыскивались «клеточки» и «простейшие отноше ния» 
социалистического производства, чтобы затем из них вывести всю теоре-
тическую систему нового обще ственного строя, как Маркс в «Капитале» 
все выводил из товара. Но, несмотря на титанизм прилагаемых уси лий, 
результаты неизменно оказывались нулевыми… Не удачные попытки мно-
жились, и вместе с ними стало рас пространяться мнение, что Маркс с его 
«Капиталом» — дело давно минувших дней. Если в познании капитали-
стического общества, да и то столет ней давности, марксистская экономи-
ческая теория и име ла научное значение, то к миру XX в. она абсолютно 
неприложима. И метод, примененный Марксом, в совре менных условиях 
бесплоден» [Голобоков, с. 4]. 

Прочтение «Капитала» с позиций Гегеля не принесло желаемых ре-
зультатов, поскольку ключ к методу лежал не в логике Гегеля, а в согла-
совании науки об обществе и соответственно «Капитала» с материали-
стическим основанием. 

Особенности метода «Капитала»  
в его согласовании с материалистическим основанием,  
с достижениями естествознания 19 века 

Познание взаимной связи процессов, совершающихся в природе, дви-
нулось гигантскими шагами вперед особенно благодаря трем великим 
открытиям: во-первых, благодаря открытию клетки как той единицы, 
из размножения и дифференциации которой развивается все тело растения 
и животного. Во-вторых, благодаря открытию превращения энергии, по-
казавшему, что… все движение в природе сводится к этому непрерывному 
процессу превращения из одной формы в другую. Наконец, в-третьих, 
благодаря… представленному Дарвином доказательству того, что все… ор-
ганизмы, не исключая и человека, возникли в результате длительного процес-
са развития из немногих первоначально одноклеточных зародышей... Обнару-
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живающееся в природе и в истории диалектическое развитие, то есть при-
чинная связь того поступательного движения, которое сквозь все зигзаги 
и сквозь все временные попятные шаги прокладывает себе путь от низше-
го к высшему [Энгельс, 1964, с. 301, 304].

По Энгельсу, Маркс пришел к убеждению в необходимости «согласо-
вать науку об обще стве с материалистическим основанием и перестроить 
ее соответственно этому основа нию». В. И. Ленин, цитируя Энгельса, 
разделяет это положение [Ленин, Карл Маркс, 1969, с. 55]. С какими 
же достижениями естествознания XIX в. следовало согласовать науку 
об обществе? Это открытие клетки, сохранения энергии и теория Дар-
вина.

Маркс был знаком и с работой Дарвина «О происхождении видов 
путем естественного отбора или сохранении благоприятствуемых по-
род в борьбе за жизнь» (1858), и с клеточной теорией, сформулирован-
ной М. Шлейденом и Т. Шванном (1838, 1839) и развитой Р. Вирховым 
(«Целлюлярная патология», 1858): (1) клетка есть биологическая элемен-
тарная единица строения организма и может быть рассмотрена как био-
логическая индивидуальность низшего порядка (отдельный организм, 
например, простейшие), (2) процесс образования (новых) клеток про-
исходит в результате деления клетки («Omnis cellula ех cellula»/ «Всякая 
клетка — из клетки», Р. Вирхов). Деление клетки обусловливает рост, раз-
витие и дифференцировку растительных и животных тканей, (3) каждая 
отдельная клетка обладает самостоятельной жизнедеятельностью (суще-
ствует «сама по себе»), а деятельность организма — сумма жизнедеятель-
ности отдельных клеток. Жизнь организма может и должна быть сведена 
к сумме жизней составляющих его клеток. Многоклеточный организм — 
некое «государство» клеток, в котором каждая клетка «живет» своей са-
мостоятельной жизнью. 

«Должен ли был Маркс проделать путь исследования капитализма, вы-
ражающийся в движении мышления от конкретного-целого к абстракт-
ному?» — ставит вопрос К. П. Тронев и отвечает: «Да, ибо классическая 
буржуазная политическая экономия не прошла этот путь вполне после-
довательно и до конца» [Тронев, О предмете, 2007, с. 63]. Если прочитать 
оглавление трех томов в обратном порядке, начиная с третьего, то мы 
обнаружим первый путь — от многообразного конкретного к простей-
шему. А если прочитать его в обычном порядке, мы обнаружим второй 
путь классиков. 

Выдвинем гипотезу: Маркс прошел заново два этапа метода класси-
ков политической экономии, но не остановился на этом, согласовав ме-
тод «Капитала» с клеточной теорией. 

Если гипотеза верна, то было ошибочным начинать с «экономиче-
ского клеточного государства», в котором каждая клетка-категория (из-
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держки, прибыль, торговая прибыль, рента, процент и т.д.) представ-
ляет собой самостоятельную «законченную форму» (по-немецки gestalt/
гештальт)1. 

Если гипотеза верна, то исходное простейшее должно было быть по-
лучено не путем анализа «единства многообразного конкретного», т.е. 
экономического организма, а путем нахождения простейшей формы2, 
(1) имеющей самостоятельное существование в истории, (2) являющейся 
простейшим односторонним отношением в структуре живого целого. Ис-
ходное — отнюдь не абстракция, а конкретная законченная форма (gestalt/
гештальт). Термин «гештальт» — аналог «клеточки». Гештальт — целост-
ность, внутренняя структура и внешняя форма в единстве3.

Если гипотеза верна, то эта простейшая категория должна стать «еди-
ницей, из размножения и дифференциации которой развивается все тело» 
[Энгельс,1964, с. 301], весь экономический организм в ходе восхождения 
от простейшего к сложному. 

Если гипотеза верна, то процесс развития и дифференциации эконо-
мического организма должен происходить путем деления «экономиче-
ской клеточки». 

Этот подход отражает и материализм, и диалектику: «процесс органи-
ческого развития как отдельного индивида, так и видов путем дифферен-
циации является убедительнейшим подтверждением рациональной диа-
лектики» [Энгельс,1961, с. 519], демонстрирует единство исторического 
и логического в исходном пункте.

Подтверждение гипотезы мы находим уже во «Введении», где ставится 
вопрос «…не имело ли место также и независимое историческое или есте-
ственное существование этих простых категорий до появления более кон-

1 Заметим, Маркс хотел назвать третий том «Die Gestaltungen des Gesammtprozesses» 
«Формы капиталистического процесса в целом», смысл которого в образовании закончен-
ных форм (гештальтов) процесса в целом, но Энгельс изменил название на «Gesammtprozess 
der kapitalistischen Produktion» — «Процесс капиталистического производства в целом». 
В оригинальном названии III тома прослеживается аналогия с клеточным государством. 
Дискуссию о том, почему Маркс использовал термин Gestaltungen см. [Оитине, Раухала].

2 Н. В. Хессин, вновь открывший для читателей «клеточку» Маркса, придерживался 
той же логики в отношении социализма. Он критиковал экономистов, предлагающих на-
чинать анализ социализма со сложного целого, и утверждал, что правильным является дви-
жение от простого (экономической клеточки) к сложному. В качестве «экономической кле-
точки социализма» предлагалась «планомерная организация общественного производства» 
[Хессин, с. 131]. 

3 «У людей науки, — писал Гете, — во все времена обнаруживалось влечение познавать 
живые образования как таковые, схватывать внешние видимые, осязаемые части в их вза-
имосвязи, воспринимать их как проявления внутренней природы и таким образом путем 
созерцания овладевать целым... У немца для комплекса проявлений бытия какого-нибудь 
реального существа имеется слово Gestalt. Употребляя его, он отвлекается от всего подвиж-
ного и принимает, что все частности, входящие в состав целого, прочно установлены, за-
кончены и закреплены в своем своеобразии» [Гете, с. 11–12]. 
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кретных категорий?» [Маркс, 1962, с. 38] и дается указание на меновую 
стоимость: «Простейшая экономическая категория, например меновая 
стоимость… может существовать только как абстрактное, одностороннее 
отношение некоторого уже данного конкретного живого целого. Напро-
тив, как категория, меновая стоимость ведет допотопное существование» 

[Маркс, 1962, с. 38].

Моменты согласования «Капитала»  
с клеточной теорией XIX в.

Форма стоимости, получающая свой законченный вид (Gestalt, геш-
тальт. — С. А.) в денежной форме, очень бессодержательна и проста. 
И, тем не менее, ум человеческий тщетно пытался постигнуть ее в те-
чение более чем 2000 лет, между тем как, с другой стороны, ему удался, 
по крайней мере приблизительно, анализ гораздо более содержательных 
и сложных форм. Почему так? Потому что развитое тело легче изучать, 
чем клеточку тела. К тому же при анализе экономических форм нельзя 
пользоваться ни микроскопом, ни химическими реактивами. То и другое 
должна заменить сила абстракции. Но товарная форма продукта труда, 
или форма стоимости товара, есть форма экономической клеточки бур-
жуазного общества [Маркс, 1960, с. 5—6].

Первый момент. Прямое указание на связь с клеточной теорией да-
ется в предисловии к «Капиталу». Маркс начинает анализ не с «огромного 
скопления» товаров, а с «отдельного товара»: «Богатство обществ, в ко-
торых господствует капиталистический способ производства, выступает 
как «огромное скопление товаров», а отдельный товар — как элементар-
ная форма этого богатства. Наше исследование начинается поэтому ана-
лизом товара» [Маркс, 1960, с. 43]. 

Второй момент. Первый параграф первой главы называется «Два фак-
тора товара: потребительная стоимость и стоимость…». Потребительная 
стоимость (вещь с полезными свойствами) — непосредственно наблюда-
емая категория, а стоимость (кристаллизация абстрактного труда) — не-
наблюдаемая. Отдельный товар, товар взятый сам по себе, — это не более 
чем потребительная стоимость, это не обязательно товар. Начать с него 
исследование невозможно. Нужно еще доказать, что отдельный товар 
является товаром, т.е. обладает стоимостью. Для этого надо поставить 
его в отношение с другим товаром, т.е. сразу же предположить, что он 
обладает меновой стоимостью, которая получает свой законченный вид 
(Gestalt) в денежной форме. 

Третий момент. «Простейшая экономическая конкретность», эконо-
мическая клеточка — это товар как единство потребительной стоимости 
и меновой стоимости, а совсем не потребительной стоимости и стоимо-
сти, как это заявлено в названии первого параграфа. Эзотерическая стои-
мость — это не конкретность. Маркс последовательно проводит эту идею. 
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«К критике политической экономии» (1859): «На первый взгляд буржуаз-
ное богатство выступает как огромное скопление товаров, а отдельный то-
вар — как его элементарное бытие. Но каждый товар представляется с двух 
точек зрения: как потребительная стоимость и как меновая стоимость» 
[Маркс, 1959, с. 13]. В «Капитале» в начале второго параграфа: «Перво-
начально товар предстал перед нами как нечто двойственное: как потре-
бительная стоимость и меновая стоимость» [Маркс, 1960, с. 50], хотя пер-
вый параграф назывался по-другому («Два фактора товара: потребитель-
ная стоимость и стоимость»). 

И, наконец, в авторизованном французском издании «Капитала» (1872) 
название приводится в соответствие с содержанием. Первый параграф 
называется «Два фактора товара: потребительная стоимость и меновая 
стоимость, или стоимость в собственном смысле (субстанция стоимости, 
величина стоимости)» [Маркс, 1974, c. 167].

Исследователи «Капитала» ставили вопрос: «Но почему все-таки Маркс 
начинает излагать теорию товарного производства с меновой стоимости, 
с явления, а не с той сущностной категории, которая проявля ется в мено-
вой стоимости как в своей внешней форме?» [Тронев, О предмете…, 2007, 
с. 76] — и находили в этом отступление от «генеральной линии» движения 
от абстрактного к конкретному. С позиций клеточной теории начало «Ка-
питала» — товар как «простейшая экономическая конкретность» [Маркс, 
Замечания…, 1961, с. 384], как единство потребительной стоимости и ме-
новой стоимости, в то время как отдельный товар как потребительная сто-
имость и (эзотерическая, ненаблюдаемая) стоимость «простейшей эконо-
мической конкретностью» не является. 

 «De prime abord, — пишет Маркс, — я исхожу не из «понятий», стало 
быть, также не из «понятия стоимости»... Я исхожу из простейшей обще-
ственной формы, в которой продукт труда представляется в современ-
ном обществе, это — «товар». Я анализирую последний, и притом сна-
чала в той форме, в которой он проявляется. Здесь я нахожу, что, с одной 
стороны, товар в своей натуральной форме есть предмет потребления, 
или потребительная стоимость, а с другой стороны, носитель меновой 
стоимости, и с этой точки зрения он сам — «меновая стоимость»… Ана-
лиз последней показывает мне, что меновая стоимость есть лишь «форма 
проявления», самостоятельная форма представления содержащейся в то-
варе стои мости, и тогда я перехожу к анализу последней» [Маркс, Заме-
чания…, 1961, с. 383–384]. 

Четвертый момент. Первый отдел первого тома объединяет «Товар 
и деньги», завершение анализа «товара» невозможно без анализа «де-
нег». «Форма стоимости, получающая свой законченный вид в денеж-
ной форме, очень бессодержательна и проста / Die Wertform, deren fertige 
Gestalt die Geldform, ist sehr inhaltslos und einfach») [Маркс, 1960, с. 5–6]. 
Что имеется в виду?
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«Каждый знает — если он даже ничего более не знает, — что товары об-
ладают общей им всем формой стоимости, резко контрастирующей с пе-
стрыми натуральными формами их потребительных стоимостей, а именно: 
обладают денежной формой стоимости. Нам предстоит… проследить раз-
витие выражения стоимости, заключающегося в стоимостном отноше-
нии товаров, от простейшего, едва заметного образа и вплоть до ослепи-
тельной денежной формы. Вместе с тем исчезнет и загадочность денег» 
[Маркс, 1960, с. 57]. 

Уже в простой форме стоимости «скрытая в товаре внутренняя проти-
воположность потребительной стоимости и стоимости выражается… через 
внешнюю противоположность, т.е. через отношение двух товаров, в ко-
тором один товар — тот, стоимость которого выражается, — непосредст-
венно играет роль лишь потребительной стоимости, а другой товар — тот, 
в котором стоимость выражается, — непосредственно играет роль лишь 
меновой стоимости» [Маркс, 1960, с. 71]. 

«Исторический процесс расширения и углубления обмена развивает 
дремлющую в товарной природе противоположность между потребитель-
ной стоимостью и стоимостью. Потребность дать для оборота внешнее вы-
ражение этой противоположности ведет к возникновению самостоятель-
ной формы товарной стоимости и не унимается до тех пор, пока задача 
эта не решена окончательно путем раздвоения товара на товар и деньги. 
Следовательно, в той же самой мере, в какой осуществляется превра-
щение продуктов труда в товары, осуществляется и превращение товара 
в деньги» [Маркс, 1960, с. 97].

Форма стоимости получает свой законченный вид в денежной форме, 
в которой товар «играет роль лишь потребительной стоимости», а деньги 
(золото) служат «формой существования стоимости, воплощением стоимо-
сти» [Маркс, 1960, с. 59]. 

Раздвоение товара на товар и деньги аналогично делению клетки, ле-
жащей в основе организма. Если первоначально товар представлял собой 
единство потребительной стоимости и стоимости, которая находила форму 
проявления в меновой стоимости, то в денежной форме стоимости товар 
стал играть роль всего лишь потребительной стоимости, стоимость «от-
делилась» от него и «срослась» или «слилась» с деньгами. 

В формуле обращения товаров Т — Д — Т деньги — это «ставшая са-
мостоятельной стоимость товара» [Маркс, 1960, с. 59]. «Без всякого со-
действия со своей стороны товары находят готовый образ (Gestalt) своей 
стоимости в виде существующего вне их и наряду с ними товарного тела» 
[Маркс, 1960, с. 102]. 

Проблемы согласования «Капитала» с клеточной теорией
1. Выдвижение на первый план товара как «клеточки», как единства 

потребительной стоимости и меновой стоимости скрывает действитель-
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ное открытие Марксом природы общественного богатства — стоимости. 
Меновая стоимость — «прежде всего представляется в виде количествен-
ного соотношения, в виде пропорции, в которой потре бительные стои-
мости одного рода обмениваются на потребительные стоимости другого 
рода» [Маркс, 1960, с. 44]. Но Маркс приходит к выводу, что «меновая 
стоимость» не просто количественное соотношение, а форма самостоя-
тельного существования стоимости. Этот момент ускользает от читателей 
и комментаторов. Товар предстает как потребительная стоимость (которая 
зачастую ошибочно трактуется как полезность) и меновая стоимость, т.е. 
меновое соотношение. «Товар имеет два аспекта: он непосредственно по-
лезен кому-то… или, словами Смита, которые использует Маркс, — это по-
требительная стоимость, и его также можно обменять на другие товары. 
Эту характеристику обмениваемости Маркс называет стоимостью» [Foley, 
p. 13]. «Начнем с особого понятия товара и определим его двойственный 
характер: потребительная стоимость и меновая стоимость» [Harvey, p. 19]. 
«Определение товара может быть записано как товар = потребительная 
стоимость + меновая стоимость» [Shapiro]. 

2. Маркс апеллирует к меновой стоимости, чтобы «напасть на след сто-
имости». Напасть на след можно, но вывести стоимость из потребительной 
стоимости нельзя: «Форма стоимости, или выражение стоимости, товара 
вытекает из природы товарной стоимости, а не наоборот, не стоимость 
и величина стоимости вытекает из способа ее выражения как меновой 
стоимости» [Маркс, 1960, с. 70]. 

3. Главная проблема заключается в том, что с раздвоением товара на то-
вар и деньги отпадает необходимость использования собственных единиц 
измерения стоимости (часов кристаллизованного общественно необхо-
димого рабочего времени). Стоимость оказывается «заключенной», если 
не «замурованной», в законченной форме (гештальте) денежной формы. 
В дальнейшем она начинается измеряться деньгами. «Стоимость нужда-
ется прежде всего в самостоятельной форме, в которой было бы конста-
тировано ее тождество с нею же самой. И этой формой она обладает лишь 
в виде денег. Деньги образуют поэтому исходный и заключительный пункт 
всякого процесса возрастания стоимости. Она была равна 100 ф. ст., те-
перь она равна 110 ф. ст. и т.д.» [Маркс, 1960, с. 165]. В схемах воспро-
изводства цифры «могут означать миллионы марок, франков или фунтов 
стерлингов» [Маркс, 1961. Т. II, с. 447]. «Я говорю «фунтов стерлингов» 
только для того, чтобы отметить, что это — стоимость в денежной форме» 
[Маркс, 1961. Т. II, с. 449]. 

Гештальт денежной формы стоимости приводит к тому, что стоимость 
начинает измеряться потребительной стоимостью денег. Стоимость товара 
и его цена, т.е. ставшая самостоятельной стоимость товара, качественно 
тождественны. «Цена по своему понятию равна выраженной в деньгах сто-
имости этой потребительной стоимости… Ведь цена — это стоимость 
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товара (это одинаково относится и к рыночной цене, отличие которой 
от стоимости не качественное, а лишь количественное, касающееся лишь 
величины стоимости) в отличие от его потребительной стоимости. Цена, 
качественно отличная от стоимости, — это абсурдное противоречие» 
[Маркс, 1961. Т. III, с. 389]. 

Переворот в представлениях о развитии  
многоклеточных организмов с открытием структуры  
молекулы ДНК (1953).  
Новый подход к клеточной теории  
(тотипотентность «экономической молекулы ДНК»)
Открытие структуры молекулы ДНК в 1953 г., построение моделей ге-

нома биологических видов и человека — эпохальные открытия. Если бы 
«Капитал» создавался сегодня, то был бы согласован с современным есте-
ствознанием. Эту задачу ставит «общая модель рыночной экономики», 
или «общая экономика». 

Клеточная теория подверглась критике сразу после ее появления. «Вир-
хов и его последователи не видели… качественного различия между ча-
стью и целым, рассматривая организм вне его исторического развития 
и условий существования. Вирховскую концепцию критиковали русские 
естествоиспытатели и клиницисты И. М. Сеченов (1829–1905), С. П. Бот-
кин (1832–1889) и И. П. Павлов (1849–1936). И. М. Сеченов уже в 1860 г. 
отметил, что Вирхов изучает организм оторванно от среды, а органы — 
от организма. Русские клиницисты и физиологи… показали, что орга-
низм — единое целое и что интеграция его частей осуществляется в пер-
вую очередь нервной системой. И. П. Павлов установил ведущую коорди-
нирующую роль центральной нервной системы в организме. Оказалось, 
что обмен веществ, питание органов и клеток находятся также под кон-
тролем нервной системы» [Биология, с. 16]. 

Организм человека, развившийся всего из одной исходной клетки (зи-
готы), содержит более 200 различных типов клеток. Как же он развивается?

«Современная биология на базе представлений эмбриологии, молеку-
лярной биологии и генетики считает, что индивидуальное развитие от од-
ной клетки до многоклеточного зрелого организма — результат последо-
вательного, избирательного включения работы разных генных участков 
хромосом в различных клетках. Это приводит к появлению клеток со спе-
цифическими для них структурами и особыми функциями, т.е. к процессу, 
называемому дифференцировкой. Дифференцировка — это результат из-
бирательной активности разных генов в клетках по мере развития много-
клеточного организма. Другими словами, дифференцировка — это резуль-
тат дифференциальной активности генов. Следовательно, можно утверж-
дать, что любая клетка многоклеточного организма обладает одинаковым 
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полным фондом генетического материала, всеми возможными потенциями 
для проявления этого материала, т.е. тотипотентна, но в разных клетках 
одни и те же гены могут находиться или в активном, или в репрессиро-
ванном состоянии» [Ченцов1, с. 21].

Пример тотипотентности: «можно в… зиготу млекопитающих ввести 
ядро из ткани взрослого животного и получить клонированную особь, 
имеющую идентичную генетическую информацию с животным-донором. 
Так была получена (клонирована) овечка Долли» [Ченцов, с. 21].

Положение Р. Вирхова «всякая клетка — из клетки» приобретает силу 
биологического закона, но с тем уточнением, что «размножение клеток 
происходит только путем деления исходной клетки, которому предше-
ствует воспроизведение ее генетического материала (редупликация ДНК)» 
[Ченцов, с. 18].

Согласование «Капитала» с геномикой в общей модели:  
единство и различие
Предмет — капиталистический способ производства жизни, «экономи-

ческие условия жизни трех больших классов» [Маркс, 1959, с. 5] — оста-
ется прежним. Метод — общенаучный двухэтапный метод «от сложного 
к простейшему и от простейшего к сложному», соответствующий двух-
этапному методу политической экономии и де-факто соответствующий 
структуре (оглавлению) «Капитала» Маркса.

Модернизация, или upgrade, «Капитала» в ходе анализа и синтеза идет 
по следующим направлениям.

Анализ начинается с «огромного скопления товаров», а не с отдельного то-
вара. Поиск простейшего ведется в рамках конкретно-исторического спо-
соба производства жизни, «буржуазного способа производства» (Маркс) 
как единого живого целого. Исходным пунктом анализа является конкрет-
ное как «единство многообразного», «огромное скопление товаров», годич-
ный совокупный общественный продукт, а не отдельный товар. Здесь ана-
логия с началом А. Смита: «Годичный труд каждого народа представляет 
собою первоначальный фонд, который доставляет ему все необходимые 
для существования и удобства жизни продукты, потребляемые им в тече-
ние года…» [Смит, с. 65]. Этот продукт является условием воспроизвод-
ства жизни трех классов общества, он состоит из предметов потребления, 
которые приобретаются на зарплату и прибыль и ренту, а также из средств 
производства, необходимых для начала производства в следующем году. 

1 Ю р и й  С е р г е е в и ч  Ч е н ц о в  (1930—2019) — советский и российский ученый 
в области морфологии и физиологии клетки, доктор биологических наук (1971), профессор 
(1974), Заслуженный профессор МГУ (1996). Дважды лауреат Ломоносовской премии МГУ 
(1980, 2013). С 1970 по 2010 г. — заведующий кафедрой клеточной биологии и гистологии 
Биологического факультета МГУ, с 2010 по 2019 г. — профессор этой кафедры.
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Год завершен. Перед нами набор товаров. В каждой клетке человече-
ского организма должна содержаться молекула ДНК, содержащая про-
грамму его развития. Построение модели генома начинается с поиска мо-
лекулы ДНК. В каждой клетке/товаре рыночного организма также должны 
содержаться факторы-гены. 

Первый фактор, доступный непосредственному наблюдению, — «по-
требительная стоимость» (ПС). Все товары набора — потребительные 
стоимости, т.е. вещи с полезными свойствами для других или вещи с полез-
ными свойствами, удовлетворяющие общественную потребность. Единицы 
измерения — собственные единицы измерения вещи.

Второй фактор-ген, недоступный непосредственному наблюдению, — 
стоимость (СТ). Стоимость — кристаллизация абстрактно человеческого 
труда под ограничением общественно необходимого рабочего времени 
(ОНРВ). Измеряется часами кристаллизованного ОНРВ. Это открытие 
Маркса: «Потребительная стоимость, или благо, имеет стоимость лишь 
потому, что в ней овеществлен, или материализован, абстрактно челове-
ческий труд. Как же измерять величину ее стоимости? Очевидно, коли-
чеством содержащегося в ней труда, этой «созидающей стоимость суб-
станции». Количество самого труда измеряется его продолжительностью, 
рабочим временем, а рабочее время находит, в свою очередь, свой мас-
штаб в определенных долях времени, каковы: час, день и т.д.» [Маркс, 
1960, с. 47].

Для выведения «стоимости» нет необходимости в апелляции к мено-
вой стоимости. Достаточно положения о двойственном характере заклю-
ченного в товаре труда. Все товары как потребительные стоимости — ре-
зультат и овеществление особого, конкретного труда. Все товары набора — 
результат абстрактно человеческого труда, т.е. затраты мускулов, нервов, 
энергии и т.п. безотносительно к форме затраты. Но в отличие классиков, 
которые сводили стоимость к затрате человеко-часов, речь идет о «застыв-
шем живом и прошлом труде». 

Стоимость — не абстракция, не абстрактно-всеобщее набора товаров 
как потребительных стоимостей. Стоимость не выводится из потреби-
тельной стоимости, она не выводится из менового отношения, не вы-
водится из формы стоимости. Наоборот, меновая стоимость выводится 
из стоимости. 

Стоимость непосредственно не наблюдается, но означает ли это, 
что она не существует, не является простейшей конкретностью? Сто-
имость — «природа богатства народов», а природа явлений ни в одной 
из наук непосредственно не наблюдается. Очевидно, что годичному про-
дукту предшествовал «текучий» конкретный и абстрактный труд. Год за-
вершен, и перед нами набор конкретных товаров, или потребительных 
стоимостей, как овеществление конкретного труда. Год завершен, и пе-
ред нами набор товаров определенной суммарной стоимости. Текучий 
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труд, предшествующий появлению товаров «на рынке», застывает, ове-
ществляется, кристаллизуется в самих товарах, потребительная стои-
мость является носителем стоимости. Аналогия — формула превраще-
ния энергии в массу E = Mc 2 Эйнштейна. Стоимость непосредственно 
не наблюдается, но это реальная категория (которая может быть изме-
рена относительно). 

Для ее выявления нет необходимости в поисках имеющей двухтысяче-
летнее историческое существование денежной формы стоимости.

Товар как единство потребительной стоимости и стоимости — про-
стейшая экономическая конкретность капиталистического способа про-
изводства жизни. Поиск простейшего — поиск минимального объема 
ДНК определенного биологического вида, который в биологии называется 
геномом. Потребительная стоимость и стоимость — минимальный набор 
генов экономической молекулы ДНК, которая уже включает и товар «ра-
бочая сила», и товар «ссудный капитал», и другие категории.

В отличие от «Капитала» экономической клеточкой здесь является 
товар (с двумя факторами-генами), а не товар «в оболочке» формы сто-
имости. Товар как экономическая клеточка существует исключительно 
в единстве с другими клетками и не может иметь самостоятельного исто-
рического существования. 

Нисхождение от сложного к простейшему может осуществляться двумя 
путями. Во-первых, путем последовательной абстракции. Анализируя со-
вокупный продукт в единстве производства и обращения (уровень III тома 
«Капитала»), мы последовательно абстрагируемся от земельной ренты, 
предпринимательской прибыли, процента и торговой прибыли, которые 
агрегируются сначала под рубрикой «прибыль», а затем «прибавочная сто-
имость». Абстракция от цен производства приводит к категории товарной 
стоимости, которая фигурирует на уровне процесса обращения капитала 
(II том) и процесса производства капитала (I том). Затем идет абстракция 
от процесса обращения капитала (II том «Капитала»), и мы переходим 
к процессу его производства (I том «Капитала»). 

Абстракция от всеобщей формулы капитала (Д – Т – Д’) приводит 
к деньгам, или обращению товаров (Т – Д – Т), абстракция от денег — 
к процессу обмена (Т – Т). Абстракция от обмена приводит к анализу про-
стой формы стоимости по формуле ТПС

СТ – (ТПС
=СТ), развернутой, всеоб-

щей и денежной формы стоимости. Абстракция от формы стоимости — 
заключительный этап выведения потребительной стоимости и стоимости 
как двух факторов товара (ТПС

СТ). 
Во-вторых, путем прямой абстракции: если «огромное скопление то-

варов» обладает двумя факторами, то отдельный товар как элементарная 
форма обладает теми же факторами (ТПС

СТ).
Синтез начинается с товара как экономической клеточки, содержащей 

экономическую молекулу ДНК (два фактора товара – потребительную сто-
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имость и стоимость). Стоимость и цена — два разных качества с различными 
единицами измерения. В отличие от «Капитала», где развитие происходит 
путем раздвоения товара ТПС

СТ на товар и деньги, так что товар — это ис-
ключительно потребительная стоимость ТПС, а деньги — исключительно 
стоимость (воплощение стоимости) ДСТ, в общей модели раздвоению на то-
вар и деньги предшествует редупликация экономической молекулы ДНК, 
в результате которой и товар ТПС

СТ, и деньги ДПС
СТ (и все последующие ка-

тегории модели) содержат два фактора: и ПС, и СТ. 
Товар (ТПС

СТ) как потребительная стоимость («для других») должен всту-
пить в процесс обращения, но предварительно его стоимость должна быть 
измерена. Формула простого измерения/выражения стоимости ТПС

СТ – 
(ТПС

=СТ), где товар-эквивалент в скобках — идеальный товар. В формуле 
обмена ТПС

СТ – ТПС
=СТ фигурируют два реальных товара. В формуле обра-

щения товаров ТПС
СТ – ДПС

=СТ – ТПС
=СТ стоимость неизменной величины 

принимает формы товаров, денег и вновь товаров. 
Идея Маркса о том, что (золотые) деньги в этой формуле — это сто-

имость товара, принявшая самостоятельную форму потребительной сто-
имости денег, не отвергается, но рассматривается лишь как момент дви-
жения стоимости. Товар в этой формуле сначала относительно измеряет 
свою стоимость в идеальном количестве потребительной стоимости де-
нег (деньги выполняют функцию меры стоимостей товаров и дают това-
рам идеальные цены). Если же товар реализуется, то функцию обраще-
ния товаров выполняют реальные деньги. Затем деньги измеряют свою 
стоимость в идеальном количестве другого рядового товара. И, наконец, 
носителем стоимости становится другой товар. Конечно, в условиях зо-
лотомонетного обращения можно было представить золотые деньги как 
«воплощение стоимости», и в этот момент цена как денежное выраже-
ние стоимости и сами деньги оказывались категориями одного качества. 
Можно было наглядно показать, что «товары обладают общей им всем 
формой стоимости… ослепительной денежной формой» [Маркс, 1960, 
с. 57]. Во времена Маркса об этом знал каждый, в настоящее время золо-
тые монеты можно увидеть лишь в музее. 

Если в «Капитале» золотые деньги — материализации, воплоще-
ние, форма самостоятельного существования стоимости (известная бо-
лее 2000 лет), то в общей модели деньги — (1) форма относительного из-
мерения стоимости, идеальные деньги и (2) носитель стоимости, реаль-
ные деньги. Стоимость и цена — два разных качества, они измеряются 
разными единицами измерения: часами общественно необходимого ра-
бочего времени и идеальными/реальными деньгами. 

Выводы
Создание общей модели рыночной экономики — актуальная задача, 

которая может быть решена путем реконструкции предмета — способа про-
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изводства жизни людей и согласования метода с современной геномикой, 
а не с устаревшей клеточной теорией. Общая экономика — многоуровневая 
двухфакторная модель (потребительная стоимость — стоимость) — позво-
ляет объяснять и анализировать микро- и макроэкономические категории 
и прогнозировать развитие (например, мировые экономические кризисы). 

Материалистическое понимание истории, согласно которому 
(1) ход истории представляет собой поступательное прогрессивное раз-
витие от низшего к высшему типу производственных отношений (перво-
бытно-общинный, рабовладельческий, феодальный, капиталистический, 
социалистический» [История ВКП(б), с. 119], причем внутри старого спо-
соба производства возникают «ростки», или «клеточки», из которых раз-
вивается новый организм, — результат согласования с клеточной теорией. 
Положение, согласно которому (2) «(со времени разложения первобытного 
общинного землевладения) вся история была историей классовой борьбы, 
борьбы между эксплуатируемыми и эксплуатирующими, подчиненными 
и господствующими классами на различных ступенях общественного раз-
вития», — имеет «такое же значение, какое для биологии имела теория 
Дарвина» [Энгельс. Предисловие, 1961, с. 1–2]. 

Можно согласиться с Ф. Энгельсом в том, что «с каждым составляю-
щим эпоху открытием даже в естественно-исторической области матери-
ализм неизбежно должен изменять свою форму» [Энгельс, 1964, с. 286]. 

На повестку дня выходит задача согласования материализма с совре-
менным естествознанием. Можно наметить некоторые моменты. 

Материалистическое понимание истории должно сохранить тезис 
об очевидной зависимости способов производства от уровня произво-
дительных сил. 

Но история была не историей «борьбы подчиненных и господствую-
щих классов», а историей развития способов производства жизни. 

В отличие от организма как результата жизнедеятельности клеток («кле-
точного государства») организм — это единое целое, которое коорди-
нируется центральной нервной системой и существует в определенной 
внешней среде. 

Способы производства жизни с необходимостью включают «органы 
управления» (будь то общинный сход, или государство), решают задачу 
защиты от (агрессивной) внешней среды, от других обществ, или спосо-
бов производства, а с другой стороны, задачу (военного) распространения 
способа производства путем вытеснения других способов, находящихся 
на более низком уровне производительных сил. Не говоря о кастовых спо-
собах производства жизни (Индия), было неправильным считать систему 
государственного управления в централизованной Китайской империи 
(в которой император опирался на разветвленный и структурированный 
бюрократический аппарат в столице и на периферии) «борьбой подчинен-
ных и господствующих классов». Это относится и к Российской империи. 
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Конкретно-исторические способы производства учитывают территорию, 
религию, национальные особенности, географическое положение и т.п.

Требует уточнения поступательно-прогрессивная последовательность 
смены способов производства. Понятно, что капиталистический спо-
соб производства невозможен на уровне производительных сил общины. 
Но при достаточно высоком уровне общество становится «тотипотент-
ным», т.е. содержит в потенции все варианты способов производства, одни 
из которых могут находиться в активном, а другие в репрессированном 
состоянии. Общественный организм может «включать» те способы про-
изводства, которые обеспечивают воспроизводство жизни, и «блокиро-
вать» те, которые этому не способствуют. Примеры. Социализм в СССР 
включал элементы личной зависимости, характерной для рабства (стро-
ительство Беломорско-Балтийского канала в 1931–1933 гг. велось силами 
заключенных). Экономика КНР сочетает элементы капитализма с госу-
дарственной собственностью на природные ресурсы. 

Если представление о поступательном прогрессивном движении от ста-
рого к новому, от одного способа производства к другому, полностью ис-
ключающему предыдущий, путем революций — результат согласования 
с клеточной теорией, то геномика демонстрирует возможность оптималь-
ного сочетания различных способов производства с целью воспроизвод-
ства жизни общества в целом.
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В данной статье изучаются особенности эффектов заражения на финансовых 
рынках развивающихся стран Азиатского региона. Эффект заражения проявляется 
в изменении степени взаимосвязи финансовых рынков после реализации шока на одном 
из рынков рассматриваемого региона. В своей работе в качестве такого шока мы рас-
сматриваем появление информации о потенциальном или фактическом изменении 
суверенного кредитного рейтинга. Наша выборка включает данные по семи странам 
региона и охватывает период с 2000 по 2018 г. В целях учета изменчивости услов-
ных корреляций при анализе динамики и взаимосвязи доходностей используется мо-
дель DCC-GARCH, которая позволяет адекватно учитывать особенности поведения 
финансовых данных. В своей работе мы хотим показать влияние несогласований рей-
тингов, присвоенных различными агентствами, на усиление или ослабление процессов  
заражения на рынках акций стран Азиатского региона. Мы также изучаем влияние 
наличия несоответствий прогнозов фактическому изменению рейтингов в прошлом 
на уровень доверия к прогнозам. В оценке влияния несоответствий мы учитываем 
отдаленность данного несоответствия от текущего момента времени, предпола-
гая, что рынок сильнее помнит недавние факты несоответствий, нежели более от-
даленные во времени. Нам удалось подтвердить наличие влияния разрывов в оценках 
рейтинговых агентств для следующих стран: Китай, Гонконг и Индия. Кроме того, 
было выявлено, что наличие несоответствий прогнозов фактическому изменению 
рейтингов сильнее отражается на ослаблении доверия к позитивным прогнозам, не-
жели к негативным.
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This article studies the contagion effects on the emerging financial markets of the Asian 
region. The contagion effect is manifested in the change of interconnection degree of financial 
markets after the shock in one of the countries of the region. In the paper, we consider 
the information on potential or actual change in sovereign credit rating as a shock leading 
to a contagion effect. Our sample includes evidence from 7 Asian countries covering the period 
from 2000 to 2018. We use the DCC-GARCH model which allows us to take into account 
the peculiarities of financial data behavior. We intend to show the effect of inconsistencies 
in ratings assigned by various agencies on strengthening or weakening the processes of contagion 
on Asia’s stock markets. We also study the impact of historical inconsistencies between credit 
rating outlooks and actual rating changes on the level of «trust» to credit outlooks in the future. 
In assessing the impact of discrepancies we assume that the market remembers recent events 
better than more distant in time. We were able to confirm the impact of inconsistencies in the 
ratings given by different rating agencies for China, Hong Kong, and India. In addition, 
we found that the presence of inconsistencies between the outlooks and actual rating updates 
in the past tend to weaken the trust regarding positive outlooks rather than negative ones.

Keywords: Contagion Effects, Emerging Financial Markets, Sovereign Ratings, DCC-
GARCH.

To cite this document: Pivnitskaya N. A., Teplova T. V. (2020) Sovereign credit rating and contagion 
effects on financial markets of Asian region. Moscow University Economic Bulletin, (6), 48–69. 
DOI: 10.38050/01300105202063.

Введение 
Эффекты заражения, подразумевающие экстраполяцию значимых 

положительных или негативных событий с одного финансового рынка 
на другие, широко обсуждаются в академической литературе. Такие эф-
фекты могут наблюдаться между финансовыми рынками двух и более 
стран и проявляются в усилении взаимозависимости таких рынков вслед 
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за определенным событием, характерным для одной из стран [Dornbusch 
и др., 2000; Longstaff, 2010 и др.]. В своей работе мы рассматриваем поня-
тие «финансовое заражение» в контексте воздействия информации об из-
менении суверенного рейтинга одной страны на финансовые рынки со-
седних стран региона. Присутствие эффектов заражения на финансовых 
рынках — это уже признанный факт. Однако менее исследованы факторы, 
которые способствуют замедлению или ускорению распространения эф-
фектов заражения между финансовыми рынками. Представленная работа 
посвящена анализу данных факторов на рынке акций развивающихся 
стран Азиатского региона. Акцент в работе сделан на такой источник ин-
формации, как страновые кредитные рейтинги и прогнозы к их пересмо-
тру, а также разрывы в ожиданиях к изменению рейтингов и фактических 
событий. Широкий спектр факторов, включенных в построение кредит-
ных рейтингов, таких как экономические показатели, история дефолтов 
по кредитам и политические факторы, служит причиной сильных реак-
ций инвесторов в ответ на их изменения. Кроме того, существенную роль 
в поведении инвесторов играют рыночные ожидания. Поэтому большую 
роль в стимулировании и дестабилизации инвестиционных потоков играют 
прогнозы к пересмотрам рейтингов. Финансовые кризисы, как правило, 
носят региональный характер (например, финансовый кризис в Азии, 
долговой кризис в Европе), отражая факт более существенной взаимос-
вязи рынков в рамках одного региона и однонаправленности восприятия 
внешних шоков. В условиях развивающихся рынков, где существуют про-
блемы асимметрии информации, рейтинги могут оказывать еще более су-
щественную роль как триггер поведенческих реакций инвесторов. Выбор 
Азиатского региона обусловлен тем, что из всех регионов развивающихся 
рынков азиатские страны имеют наибольшее количество пересмотров 
рейтингов и прогнозов. 

Мы исследуем особенности «перелива» информации о потенциальном 
или фактическом изменении кредитного качества одной страны развиваю-
щегося Азиатского региона на регион в целом. По методологии и объекту 
исследования наша работа более всего похожа на Christopher R. и соавт. 
(2012), где авторы исследуют влияние суверенных кредитных рейтингов 
на динамику корреляции рынков акций и облигаций рассматриваемой 
страны и региона в целом. Наша работа отличается от Christopher R. и со-
авт. (2012) по следующим направлениям: 

1. Учет влияния сплит-эффектов. Есть три основных международных 
агентства, которые оценивают кредитное качество эмитентов: Standard 
and Poor's (S&P), Moody's и Fitch-IBCA (Fitch). Эти агентства имеют соб-
ственную рейтинговую шкалу и могут пересматривать рейтинги или про-
гнозы, когда считают, что кредитоспособность страны существенно изме-
нилась. Несогласованные мнения по кредитному качеству разных рейтин-
говых агентств могут сказываться на процессах финансового заражения. 



51

2. Учет асимметрии реакций рынка на повышение и понижение рей-
тинга [Ferreira, Gama, 2007; Gande, Parsley, 2005; Kaminsky, Schmukler, 
2002]. 

3. Включение китайского рынка. Китай является ключевым рынком 
с развивающейся экономикой в Азиатском регионе. 

4. Изучение влияния несоответствия исторических прогнозов факти-
ческому изменению рейтингов на доверие рынков к прогнозам в будущем. 
Другими словами, изучается факт наличия ослабления доверия к прогно-
зам в случае отсутствия их оправдания в предыдущие периоды.

5. Учет ключевых экономических показателей в качестве контрольных 
переменных. Мы включаем в рассмотрение такие факторы, как степень 
экономической интеграции страны в регион, испытывающий пересмотр, 
размер экономики страны, темпы экономического развития региона в це-
лом и страны относительно региона, факт наличия мирового финансового 
кризиса. Включение данных финансово-экономических переменных осу-
ществляется для того, чтобы отделить фундаментальную и поведенческую 
составляющие возникновения трансмиссионных процессов как реакции 
на изменение кредитного рейтинга.

6. Использование относительной оценки рейтингов стран. За счет рас-
смотрения относительного показателя вместо абсолютного происходит 
корректировка того, что повышение (или понижение) рейтинга потенци-
ально могут испытывают и другие страны региона, за счет чего усиление 
коррелированности активов может происходить непосредственно, а не 
за счет трансграничных эффектов, изучаемых в данной работе. 

Мы формируем следующие гипотезы исследования: 
1. Наличие и величина расхождения рейтинговых оценок различными 

рейтинговыми агентствами могут усиливать или ослаблять распростране-
ние побочных эффектов на фондовом рынке, т.е. наблюдается так назы-
ваемый сплит-эффект.

2. Наблюдается разнонаправленность реакций на позитивные и нега-
тивные прогнозы о рейтинге в экономически устойчивых странах региона. 
В Christopher R. и соавт. (2012) авторы замечают, что понижение рейтинга 
в экономически устойчивых странах региона (Гонконг, Китай, Тайвань) 
является сигналом к ухудшению ситуации в регионе в целом, а позитив-
ные события воспринимаются как специфичные события для этих стран, 
еще более отдаляя их от остальных стран соответствующего региона. Дан-
ный феномен авторы называют «decoupling-recoupling effect». Нашей задачей 
является проверить наличие действия данного эффекта относительно ин-
формации о позитивных и негативных прогнозах к изменению рейтинга. 

3. Наблюдается эффект «накопления» информации о предыдущем не-
соответствии прогноза рейтингового агентства фактическому изменению 
рейтинга. Данный феномен приводит к снижению доверия рынка к по-
явлению новой информации о прогнозе. 
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Обзор литературы
В научной литературе существует довольно много работ, связанных 

с изучением эффектов заражения на финансовых рынках, что свидетель-
ствует о повышенном интересе к данной проблеме. Однако исследова-
ний, посвященных изучению воздействия информации о кредитном рей-
тинге на возникновение и распространение трансмиссионных эффектов 
на финансовых рынках, значительно меньше. Такие исследования можно 
условно разделить на два направления. В рамках первого направления, 
авторы изучают влияние информации о кредитных рейтингах на транс-
миссионные процессы, протекающие на различных финансовых рынках 
страны (акций, облигаций, CDS и др.), испытывающей пересмотр рей-
тинга [Cantor, Packer, 1996; Reison, Maltzan, 1999]. Однако в последнее 
время интерес набирают исследования, изучающие так называемые транс-
граничные побочные эффекты на финансовых рынках. В рамках данного 
направления изучается вопрос распространения влияния изменения кре-
дитного рейтинга на финансовые рынки и на экономику за пределами 
страны, испытывающей такое изменение. 

Финансовое заражение между финансовыми рынками Азиатского ре-
гиона рассматривается в Baig T. и Goldfajn I. (1999). Авторы изучают пове-
дение финансовых рынков пяти стран во время азиатского кризиса. В вы-
борку вошли следующие страны: Таиланд, Малайзия, Индонезия, Корея 
и Филиппины. На основе данных о валютных и фондовых котировках, 
а также новостных событий для стран, классифицированных как поло-
жительные или негативные, авторам удалось доказать наличие трансгра-
ничных эффектов на изучаемых рынках. 

Kaminsky G. и Schmukler S. (2002) изучают эффекты заражения на рын-
ках акций и облигаций на основе 16 развивающихся финансовых рынков 
в период с 1990 по 2000 г. Авторы показывают, что понижения кредитных 
рейтингов влияют не только на рынок облигаций, как на рынок долговых 
финансовых инструментов, но и имеют побочные эффекты на рынке ак-
ций, а также демонстрируют эффекты распространения данного негатив-
ного события на финансовые рынки других стран. 

Gande A. и Parsley D. (2005) изучают влияние изменения суверенного 
кредитного рейтинга одной страны на кредитные спреды облигаций дру-
гих стран на основе выборки из 34 стран и 155 фактов изменения рейтин-
гов с 1991 по 2000 г. Авторам удалось обнаружить значимость влияния об-
новления рейтинга страны на спреды облигаций других стран. При этом 
было выявлено, что только понижение рейтингов оказывает значимую 
роль на изучаемые эффекты. 

Ismailescu I., Kazemi H. (2010) обнаруживают более сильный эффект 
заражения, возникающий при объявлении о повышении рейтинга, не-
жели о понижении, на основе выборки рынка CDS, охватывающей пе-
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риод с 2001 по 2009 г. и включающей 22 страны с развивающейся эко-
номикой. 

Вопрос о влиянии объявлений о кредитных рейтингах стран на фи-
нансовые рынки в еврозоне рассматривается в Arezki R. и соавт. (2011). 
Авторы рассматривают период долгового кризиса с 2007 по 2010 г. и вы-
деляют некоторые особенности процесса заражения в зависимости от ха-
рактеристик страны, испытывающей понижение рейтинга S&P. Авторы 
отмечают, что существенное понижение рейтингов относительно круп-
ных экономик демонстрировало в период кризиса более ярко выражен-
ные побочные эффекты на рынках акций и кредитных дефолтных свопов 
(CDS) европейских стран. 

Gande A. и Parsley D. (2014) изучают вопрос влияния степени развития 
инфраструктуры и прозрачности рынка на степень распространения зара-
жения на финансовых рынках. Выборка исследования охватывает рынки 
развивающихся стран и временной горизонт с 1996 по 2002 г. Авторы 
приходят к выводу, что увеличение доступности информации о государ-
ственной политике, совершенствование стандартов бухгалтерского учета 
и повышение уровня раскрытия информации правительствами и фирмами 
могут снизить реакцию на шоки — отток капитала периферийных рынков 
от глобальных финансовых центров. 

Pilar A. и др. (2018) обнаружили четкую закономерность, согласно ко-
торой снижение рейтинга стран с высоким рейтингом вызывает эффект 
заражения как для стран с высоким, так и для стран с низким рейтингом, 
в то время как снижение рейтинга стран с низким рейтингом инициали-
зирует конкурентные эффекты среди стран с низким рейтингом, не ока-
зывая влияния на группу стран с относительно более высоким рейтингом.

Описание набора данных 
Ряды ежедневных доходностей рынков акций. Выборка данных охва-

тывает период с 1 марта 2000 г. по 31 декабря 2018 г. и включает в себя 
следующие страны: Китай, Гонконг, Таиланд, Индия, Малайзия, Ин-
донезия, Филиппины. Мы включали страны в выборку по следующим 
критериям: 

1) страна относится к развивающейся группе в соответствии с http://
www.securities.com; 

2) имеются данные национального индекса рынка акций за весь пе-
риод выборки; 

3) страна испытала пересмотр суверенного кредитного рейтинга 
Standard and Poor's (S&P) хотя бы один раз в течение периода вы-
борки;

4) имеются данные торгового баланса страны с другими странами ре-
гиона за весь период выборки.
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Данные о суверенных рейтингах и прогнозах. Прогнозы к пересмотрам 
рейтинга представляют собой оценки потенциальных изменений в на-
правлении кредитного рейтинга в среднесрочной перспективе (как пра-
вило, в течение периода от шести месяцев до двух лет). Шкала рейтингов 
варьируется от AAA/Aaa (наивысшее кредитное качество) до D/SD (де-
фолт/выборочный дефолт), прогнозы, в свою очередь, связанные с каж-
дым кредитным рейтингом, могут быть положительными, стабильными 
или отрицательными. Мы используем методику Philipp R. и соавт. (2006) 
для сопоставления шкал разных рейтинговых агентств. Для этого мы ис-
пользуем линейное преобразование рейтинга в количественную оценку 
от 0 (дефолт) до 21 (AAA) для каждой страны. Таблица А1 в приложении 
А отражает методику преобразования и соотнесения рейтинговых шкал 
S&P, Moody' и Fitch. Временные ряды для рейтингов и прогнозов по каж-
дой стране генерируются путем присвоения соответствующего числового 
значения рейтинга (прогноза) в день и после того дня, когда он обнов-
ляется, до тех пор пока не будет сделан какой-либо последующий пере-
смотр1. Таблица Б1 в приложении Б отражает распределение положи-
тельных и отрицательных изменений суверенных рейтингов и прогнозов 
по суверенному долгу в нашей выборке. 

Показатели экономического развития и степени экономической интегра-
ции стран. При сборе данных, которые относятся к категории экономиче-
ского развития и степени интеграции стран в экономику региона, исполь-
зовалась база WITS (World Integrated Trade Solution), которая предоставля-
ется Всемирным банком. Были собраны следующие показатели: экспорт 
каждой рассматриваемой страны за весь период выборки в разрезе стран 
региона, импорт в каждую рассматриваемую страну за весь период вы-
борки в разрезе стран региона и величина ВВП в реальном выражении 
за весь период выборки по каждой стране выборки. Данные этой катего-
рии имеют годовую периодичность и выражены в ценах 2010 г. (скоррек-
тированы на уровень инфляции).

Методология 
Расчет динамических условных корреляций на основе DCC-GARCH. 

Первым шагом в нашем исследовании является оценка взаимосвязи до-
ходностей индексов акций рассматриваемых стран и совокупного индекса 
акций Азиатского региона в целом. При расчете доходностей совокупного 
индекса акций мы учитываем страны региона с равными весами, при этом 

1 Например, долгосрочный рейтинг Таиланда был изменен с уровня BBB- с пози-
тивным прогнозом на BBB с позитивным прогнозом 7 октября 2003 г., а затем на BBB+ 
со стабильным прогнозом 26 августа 2004 г. Мы присваиваем значение 13 для периода 
между 7 октября 2003 г. и 26 августа 2004 г. и значение 14 начиная от 26 августа 2004 г. 
и далее. 
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исключая рассматриваемую страну. То есть для каждой страны строится 
собственный ряд региональной доходности рынка акций. Такой подход 
позволяет избежать методологический недочет авторов других статей, ко-
торые учитывают общий региональный индекс и таким образом вносят 
положительное смещение в оценку корреляции движения акций между 
рассматриваемой страной и регионом. 

Мы используем модель DCC-GARCH1 для оценки взаимосвязи доход-
ностей активов. Данная модель позволяет адекватно оценивать изменчи-
вость во времени коэффициента корреляции за счет учета особенностей 
финансовых данных (например, наличие периодов кластеризации вола-
тильности). Подход DCC-GARCH использовался МВФ для анализа кор-
реляционных тенденций на фондовых рынках между США и некоторыми 
глобальными регионами с формирующимся рынком [Global Financial 
Stability Reports, IMF, 2008] и набирает все большую популярность в на-
учных исследованиях в последнее время. 

DCC-GARCH-модель может быть представлена следующим образом: 
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Ht  — условная ковариационнаяая матрица; 
Rt  — условная корреляционная матрица; 
Dt  — двумерная GARCH-модель.

 D diag ht i t= { , }. (2)
Составляющие Dt процесса можно записать как одномерные GARCH- 

модели:

 h r hi t i
p

P

ip it p
q

Q

iq it q

i

, = + +
=

−
=

−∑ ∑ω α β
1

2

1

 (3)

матрица Rt может быть вычислена следующим образом:
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1 Dynamic Conditional Correlation GARCH модель впервые предложена в Engle (1999). 
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Q — безусловная ковариация стандартизированных остатков.

 ρij t
ij t
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h h
,

,

, ,

= .  (5)
 
Полученные ряды динамических условных корреляций используются 

как зависимые переменные в дальнейшем анализе. 

Методика расчета переменных 
Как основной источник информации о кредитном рейтинге мы ис-

пользуем суверенные рейтинги S&P в иностранной валюте, поскольку 
известно, что S&P является наиболее активно обновляющим рейтинго-
вым агентством. Уровень рейтинга рассматриваемой страны относительно 
стран выборки рассчитывается следующим образом: 
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где Ratingit
S P&  — рейтинг агентства S&P страны j в момент времени t; 

 n — количество стран в выборке, в нашем случае n = 7. 
Положительные и негативные прогнозы по рейтингу страны рассматри-

ваются как две бинарные переменные, принимающие значение 1 в случае 
наличия прогноза, 0 в ином случае. 

Сплит представляет собой усредненную величину разногласий агентств 
Moody’s и Fitch относительно агентства S&P и рассчитывается следую-
щим образом:
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где Ratingit
S P&  — рейтинг агентства S&P страны i в момент времени t;

 Ratingit
Moodys — рейтинг агентства Moody’s страны i в момент времени t;

 Ratingit
Fitch — рейтинг агентства Fitch страны i в момент времени t.

Мы предполагаем, что на «доверие» к прогнозам может оказывать влия-
ние их историческая точность. При наличии в прошлом несоответствий 
прогнозов фактическому изменению рейтингов рынок может быть менее 
чувствительным к прогнозам в будущем. В оценке накопленной величины 
несоответствий мы учитываем отдаленность данного несоответствия от 
текущего момента времени, предполагая, что рынок имеет «скорость за-
бывания». Таким образом, бинарная величина (1 в случае наличия несо-
ответствия, 0 в случае отсутствия) умножается на коэффициент, который 



57

обратно пропорционален количеству дней, пройденных от момента несо-
ответствия до текущей даты действия нового прогноза. При наличии не-
скольких несоответствий данные события суммируются с разными коэф-
фициентами, более старое несоответствие таким образом имеет меньший 
вес. Влияние положительных и отрицательных прогнозов учитывается от-
дельно. Таким образом рассчитываются следующие величины для учета 
несоответствия положительных прогнозов1: 
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где K  — общее количество позитивных прогнозов до момента t; 
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; 

 Daysikt  —  количество дней, прошедших с момента предыдущего пози-
тивного прогноза k до момента t;

Мы включаем ряд контрольных переменных, предполая, что дина-
мика взаимозависимости фондовых индексов отдельных стран и региона 
в целом может также зависеть от следующих экономических факторов: 

 • уровень экономического развития региона; 
 • размер экономики рассматриваемой страны относительно региона; 
 • уровень экономического развития рассматриваемой страны отно-

сительно региона; 
 • степень интеграции рассматриваемой страны в экономику региона; 
 • факт наличия финансового кризиса. 

Уровень экономического развития региона определяется темпом при-
роста ВВП стран, входящих в регион. Размер экономики рассматриваемой 
страны относительно региона рассчитывается как отношение ВВП страны 
к ВВП всего региона. В качестве уровня экономического развития страны 
относительно региона мы рассчитываем отношение прироста ВВП страны 
к приросту ВВП в среднем по региону. 

В качестве степени интеграции рассматриваемой страны в экономику 
региона берется два показателя: величина экспорта рассматриваемой 
страны в другие страны региона относительно суммарного ВВП стран 
региона и величина импорта из стран региона в рассматриваемую страну 
относительно ВВП рассматриваемой страны. 

1 Расчет Mislead
it

neg  для отрицательных прогнозов производится аналогично Mislead
it

pos. 
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где Exportijt — экспорт страны i из страны j в момент времени t; 
 Importijt — импорт страны i в страну j в момент времени t; 
 GDPjt — ВВП страны j в момент времени t.

Для учета влияния финансового мирового кризиса используется би-
нарная переменная Crisist  (1 в случае наличия на момент t, 0 в случае от-
сутствия).

Общий вид модели 
Общий вид модели, которая оценивается для каждой отдельной страны, 

входящей в нашу выборку, выглядит следующим образом: 
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где DCCi t,  — динамическая условная корреляция между фондовым индек-
сом страны i и фондовым индексом региона, исключая рассматриваемую 
страну, в момент времени t;

 Ratingi t,  — относительный суверенный кредитный рейтинг страны 
i в момент времени t;

 Outlooki t
pos
,  — бинарная переменная наличия положительного прогноза 

рейтингового агентства S&P для страны i в момент времени t;
 Outlooki t

neg
,  — бинарная переменная наличия отрицательного прогноза 

рейтингового агентства S&P для страны i в момент времени t;
 Spliti t,  — величина сплит для страны i в момент времени t;
 Misleadi t

pos
,  — величина накопленной оценки несоответствия позитив-

ного прогноза S&P реальному изменению рейтинга для страны i в момент 
времени t;

 Misleadi t
neg
,  — величина накопленной оценки несоответствия негатив-

ного прогноза S&P реальному изменению рейтинга для страны i в момент 
времени t;

 Growthi t,  — уровень роста ВПП страны i в момент времени t относи-
тельно региона;
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 Exporti t,  — величина экспорта страны i в момент времени t в страны 
региона относительно ВВП региона;

 Importi t,  — величина импорта в страну i в момент времени t из стран 
региона относительно ВВП страны i;

 Region Growtht_  — прирост ВВП региона в момент времени t;
 Crisist  — бинарная переменная мирового финансового кризиса в мо-

мент времени t.

Тестирование поставленных в данном исследовании гипотез прово-
дится на основе статистической значимости коэффициентов при соот-
ветствующих переменных, таким образом:

گ  принятие Гипотезы 1 требует значимости коэффициента при пе-
ременной Split;

گ  выводы относительно Гипотезы 2 даются на основе значимости 
коэффициентов при переменных Outlook pos и Outlook neg;

گ  Гипотеза 3 подтверждается значимостью коэффициентов при пе-
ременных Mislead pos и Mislead neg.

Результаты
Интерпретация коэффициентов и проверка гипотез. Таблица 1 содержит 

результаты оценки коэффициентов нашей модели в разрезе рассматривае-
мых стран. Жирным шрифтом выделены значимые переменные, а в скоб-
ках обозначены значения p-критерия. 

Таблица 1
Оценка коэффициентов в разрезе стран12

Estimates

Predictors CHI1 HKG MAL IND IDO PHI THA
(Intercept) 0,66

(<0,001)
0,16

(0,257)
0,72

(<0,001)
0,71

(<0,001)
1,14

(<0,001)
0,63

(<0,001)
0,98

(<0,001)
Rating 0,04

(0,001)
0,81

(<0,001)
0,17

(<0,001)
0,16

(<0,001)
–0,30

(<0,001)
–0,18

(<0,001)
–0,43

(<0,001)
Outlookpos 0,01

(0,057)
–0,01
(0,155)

0,01
(0,586)

–0,55
(<0,001)

0,08
(<0,001)

–0,21
(0,014)

–0,45
(<0,001)

Outlookneg 0,12
(<0,001)

0,05
(<0,001)

NA2

(–)
–0,04

(<0,001)
–0,04

(<0,001)
–0,12

(<0,001)
–0,34

(<0,001)

1 Расшифровка обозначений стран: CHI — Китай; HKG — Гонконг; MAL — Малай-
зия; IND — Индия; IDO — Индонезия; PHI — Филиппины; THA — Таиланд.

2 Значения NA свидетельствуют о невозможности оценки коэффициента из-за отсут-
ствия данных по переменной.
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Окончание табл. 1

Estimates

Predictors CHI1 HKG MAL IND IDO PHI THA
Split –0,24

(<0,001)
0,20

(<0,001)
0,15

(<0,001)
–0,07

(<0,001)
–0,15

(<0,001)
–0,03

(<0,001)
–0,26

(<0,001)
Misleadpos NA

(–)
NA
(–)

0,02
(0,564)

0,80
(<0,001)

0,01
(0,491)

0,23
(0,006)

0,50
(<0,001)

Misleadneg NA
(–)

–0,04
(<0,001)

NA
(–)

NA
(–)

0,07
(0,424)

–0,01
(0,522)

0,59
(<0,001)

Growth 0,16
(<0,001)

0,28
(<0,001)

–0,09
(<0,001)

–0,42
(<0,001)

0,01
(0,561)

–0,11
(<0,001)

0,02
(0,038)

Size 0,12
(<0,001)

0,16
(<0,001)

–0,30
(<0,001)

0,11
(<0,001)

–0,65
(<0,001)

–0,13
(<0,001)

–0,55
(<0,001)

Export –0,42
(<0,001)

–0,39
(<0,001)

0,35
(<0,001)

–0,01
(0,639)

0,45
(<0,001)

0,07
(<0,001)

0,31
(<0,001)

Import 0,31
(<0,001)

–0,07
(<0,001)

0,15
(<0,001)

0,08
(0,002)

0,45
(<0,001)

0,05
(0,004)

0,04
(0,501)

Region
Growth

0,20
(<0,001)

0,29
(<0,001)

–0,15
(<0,001)

0,08
(<0,001)

0,10
(<0,001)

–0,13
(<0,001)

0,30
(<0,001)

Crisis 0,10
(<0,001)

0,09
(<0,001)

0,01
(0,498)

0,04
(<0,001)

0,17
(<0,001)

0,04
(<0,001)

0,06
(<0,001)

Observation 4538 4538 4538 4538 4538 4538 4538
R2 0,466 0,383 0,188 0,444 0,635 0,256 0,407
R2 adjusted 0,465 0,381 0,186 0,443 0,634 0,254 0,406
RatingMean 16,40 19,25 14,48 11,38 8,71 10,75 13,53
SplitMean1 0,26 –0,65 0,12 0,20 0,91 0,76 0,04

Источник: расчеты авторов.1

Положительный коэффициент переменной Rating означает, что инве-
сторы интерпретируют повышение кредитного качества страны не только 
как признак улучшения перспектив фондового рынка внутри дан-
ной страны, но и экстраполируют эту информацию на регион в целом. 
При этом понижение рейтинга страны воспринимается без экстраполя-
ции на другие страны региона. Отрицательный коэффициент перемен-
ной Rating означает, что инвесторы воспринимают повышение рейтинга 
как специфичное событие для страны, испытывающей повышение, и кор-
реляция при этом с рыночным индексом региона падает. В то же время 
понижение рейтинга воспринимается как сигнал к ухудшению инвести-

1 SplitMean – это средний уровень расхождения рейтинговых оценок агентства S&P 
относительно оценок агентств Moody’s и Fitch за период выборки, величина сплит рассчи-
тывается по формуле (7).
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ционной среды в регионе, отражая тенденцию к выходу из рынка акций 
региона в целом. 

Агентства Moody’s и Fitch, как правило, обновляют суверенные рей-
тинги Китая быстрее, чем агентство S&P, при этом реакция фондовых 
рынков в ответ на обновления рейтинга Китая различными агентствами 
отличается. Первым этапом снижается корреляция движения индекса 
акций Китая и региона вслед за повышением рейтингов Moody’s и Fitch, 
инициируя поток внешних инвестиций на рынок Китая, не затрагивая 
другие страны региона. Как правило, в течение года S&P также обновляет 
рейтинг Китая, повышая его до уровня рейтингов Moody’s и Fitch, что за-
крепляет кредитные позиции страны, и данный эффект экстраполируется 
на регион в целом, происходит общий приток инвестиций в страны реги-
она, усиливается корреляция активов. 

Для Гонконга повышение рейтинга S&P часто происходит в опере-
жение обновлений других агентств. В общем случае инвесторы сильно 
экстраполируют информацию о повышении рейтинга Гонконга на ре-
гион в целом, что сопровождается усилением инвестиционного потока 
в страны региона. Однако в случае наличия разрывов в оценках рейтин-
говых агентств возникает отрицательный сплит и происходит сдержива-
ние интенсивности экстраполяции. Возможная причина сильной реакции 
инвесторов в ответ на повышение суверенного рейтинга Гонконга в том, 
что Гонконг в выборке обладает самым высоким рейтингом — средний 
рейтинг S&P в количественной оценке равен 19,25, являясь таким обра-
зом главным ориентиром для инвесторов по улучшению инвестиционной 
среды в Азиатском регионе в целом. 

Малайзия характеризуется положительными коэффициентами как пе-
ременной Rating, так и переменной Split. По Малайзии среднее значе-
ние сплита имеет положительный знак, подразумевая то, что агентство 
S&P в среднем запаздывает в повышении рейтинга по сравнению с дру-
гими агентствами. Даже при наличии несогласованности рейтингов по-
вышение рейтинга Moody’s и (или) Fitch инициирует эффект заражения, 
т.е. информация об улучшении кредитного качества распространяется 
и на другие страны региона, за счет чего усиливается корреляция движе-
ния рынка акций. 

Статистической значимости влияния положительного прогноза Ки-
тая, Гонконга и Малайзии выявлено не было. Негативные прогнозы по 
рынку Китая и Гонконга имеют значимые отрицательные коэффициенты, 
означая, что наличие эффекта заражения отражается на общем инвести-
ционном оттоке из региона. Тем самым мы видим, что анализ ситуации 
в устойчиво развивающихся странах региона, таких как Китай и Гонконг, 
используется инвесторами в определенном смысле как инструмент кон-
троля риска относительно всего региона. По Малайзии за период выборки 
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не наблюдалось достаточного количества негативных прогнозов, поэтому 
оценить коэффициент не удалось. 

По Индии наблюдается двухэтапный эффект действия обновлений 
рейтингов агентств, как и по Китаю. Сначала повышение рейтингов 
от агентств Moody’s и Fitch воспринимается как специфичное событие, 
привлекая инвестиции непосредственно на рынок Индии. Затем, вслед 
за повышением рейтинга S&P, которое происходит с запаздыванием, 
инициализируется эффект распространения новости о повышении рей-
тинга на другие страны региона, отражаясь в усилении корреляции рынка 
акций Индии и региона в целом. Фактически в первый этап повышения 
рейтинга Китая и Индии инвесторы сосредоточены только на внутренних 
рынках этих стран и стремятся увеличить доли своих инвестиций в них 
относительно всего региона, однако к моменту появления последую-
щих обновлений данная информация распределяется и среди остальных 
стран региона, проявляясь тем самым в трансграничном эффекте. Воз-
можная схожесть проявления данного эффекта на рынках Индии и Ки-
тая заключается в том, что эти страны входят в группу БРИКС, и на пер-
вом этапе инвесторы экстраполируют полученную информацию не на 
азиатские страны, а в первую очередь на страны БРИКС. То есть фактор 
экономической связанности группы стран может проявлять себя силь-
нее на финансовых рынках на первом этапе, нежели фактор географи-
ческой и культурной близости стран. Появление последующей информа-
ции об обновлении рейтингов от других агентств инвесторы восприни-
мают как дополнительное подтверждение улучшения кредитного качества 
и уже готовы экстраполировать эту информацию и на финансовые рынки 
Азиатского региона, тем самым инициируя наблюдаемый эффект усиле-
ния коррелированности азиатских рынков акций. Факт наличия эффек-
тов заражений на финансовых рынках стран БРИКС был подтвержден 
рядом других исследований [Walid и др., 2016; Lu и Lijuan, 2016; Gilenlo 
и Fedorova, 2014 и др.].

Интересно отметить, что негативный коэффициент при переменной 
Outlook pos  отражает восприятие потенциального повышения рейтинга 
страны как специфичного события для Индии. Однако при фактическом 
повышении рейтинга Индии происходит «перетекание» данного события 
на соседние страны региона.

Индонезия, Таиланд и Филиппины характеризуются однонаправлен-
ностью восприятия повышений рейтингов всех рейтинговых агентств. Ко-
эффициенты при переменных Split и Rating имеют отрицательные знаки, 
при этом агентство S&P в большинстве случаев на временном горизонте 
нашей выборки дает оценку ниже по кредитному рейтингу этих стран, 
чем агентства Moody’s и Fitch. Повышение рейтинга интерпретируется 
как специфичное событие для страны, испытывающей повышение, а по-
нижение рейтинга сигнализирует об ухудшении инвестиционной обста-
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новки в регионе в целом, сопровождая в той или иной степени выходы 
из рынков акций всех стран региона. Данные страны в целом характеризу-
ются самыми низкими уровнями рейтинга в регионе. Например, суверен-
ному рейтингу Индонезии 22 апреля 2002 г. было присвоено значение SD 
(выборочный дефолт), что повлияло на большой отток инвестиций из са-
мых рискованных стран данного региона и повлекло сильное падение со-
вокупного индекса акций. В целом инвесторы демонстрируют восприятие 
прогнозов по данным странам как специфичные события, не экстраполи-
руя данную информацию за пределы рассматриваемой страны, за исклю-
чением положительного прогноза по Индонезии, где наблюдается «пере-
текание» данного события на регион в целом. 

Переменная Misleadpos отвечает за историческое несоответствие пози-
тивного прогноза дальнейшему изменению рейтинга1. Статистическая 
значимость коэффициента Misleadpos была выявлена для следующих стран: 
Индия, Филиппины и Таиланд. Коэффициенты данной переменной про-
тивоположны переменной Outlookpos, означая что, действительно, при на-
личии несоответствия прогноза в прошлом, действие текущего прогноза 
по данным странам ослабевает. Таиланд характеризуется значимостью 
переменных как Misleadpos, так и Misleadneg. Для Гонконга, Филиппин, Ин-
донезии коэффициенты оказались незначимы, означая, что наличие не-
соответствий негативных прогнозов в прошлом не вызывает снижения 
«доверия» рынка к данным прогнозам в будущем. То есть снижение ин-
тенсивности реакций не наблюдается, и инвесторы остаются крайне чув-
ствительны к негативным прогнозам. Таким образом, мы обнаружили, 
что наблюдается бóльшая тенденция к ослаблению доверия к позитивным 
прогнозам, нежели к отрицательным. 

Практически все финансово-экономические контрольные переменные 
показали ожидаемые знаки коэффициентов. В период мирового финан-
сового кризиса усиливается корреляция для всех стран (падают индексы 
акций), о чем свидетельствует положительный коэффициент Crisis по всем 
странам. Темпы роста ВПП, размер экономки Китая и Гонконга имеют 
положительный эффект для остальных стран региона. То есть экономи-
ческий рост данных стран может давать положительный эффект на до-
полнительные инвестиции и за их пределами. Рост размера экономики 
Индии и ускорение темпов роста экономики Таиланда также показали 
положительную связь с остальными странами региона. Для всех осталь-
ных стран рост данных переменных имеет положительный эффект только 
внутри страны. 

1 По Китаю и Гонконгу за период выборки не наблюдалось несоответствий позитив-
ных прогнозов фактическому изменению рейтинга. По Китаю, Малайзии и Индии за пери-
од выборки не наблюдалось несоответствий отрицательных прогнозов дальнейшему пере-
смотру рейтинга.
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Для Китая и Гонконга переменная Export имеет отрицательный коэф-
фициент. Таким образом, расширение торговых отношений со странами 
региона не способствует усилению связей на соответствующих рынках ак-
ций. Стоит отметить, что за период выборки наблюдается рост экспорта 
Китая и Гонконга преимущественно во внешние страны, при этом весо-
мую долю торговых отношений занимают США. Остальные страны имеют 
положительную связь между ростом торговых отношений и усилением 
взаимосвязанности финансовых рынков, и большая часть их экспортно-
импортного рынка сосредоточена непосредственно внутри региона. На-
пример, для Таиланда основными торговыми партнерами являются Ки-
тай, Гонконг, Малайзия. 

Подводя итоги, можно сказать, что менее устойчивые в своем развитии 
страны Азиатского региона, такие как Индонезия, Филиппины и Таиланд, 
получают преимущества от повышения кредитного качества стабильно 
развивающихся стран. Вместе с тем было выявлено, что Китай и Гонконг 
негативно влияют на регион в целом при наличии прогноза о понижении 
их суверенного рейтинга, инициируя эффекты заражения на финансовых 
рынках стран региона. Повышение рейтингов менее стабильных стран 
воспринимается как специфичное событие для этих стран, а понижение, 
напротив, является сигналом к потенциальному росту инвестиционных 
рисков в других странах региона. 

Нам частично удалось подтвердить гипотезу о наличии влияния сплит-
эффекта для следующих стран: Китай, Гонконг и Индия. 

Вторая гипотеза не подтверждается нашим исследованием, так как 
положительные прогнозы по всем наиболее экономически успешным 
странам относительно Азиатского региона — Китай, Гонконг, Малай-
зия — оказались незначимыми переменными. При этом негативные про-
гнозы по Китаю и Гонконгу действительно демонстрируют «перетекание» 
на рынки акций других стран региона. 

Третья гипотеза подтвердилась для положительных прогнозов за ис-
ключением прогноза рейтингов по Индонезии. Было выявлено, что при 
наличии разрывов наблюдается бóльшая тенденция к ослаблению дове-
рия к позитивным прогнозам, нежели к отрицательным. 

Тест на робастность 
Несмотря на то что Гонконг и Китай — это отдельные страны рассма-

триваемого региона, обладающие разными рейтингами, часто вслед за по-
вышением (понижением) рейтинга одной из этих стран следует повышение 
(понижение) другой. Например, 22 сентября 2017 г. рейтинговое агентство 
S&P понизило рейтинг Гонконга вслед за понижением рейтинга Китая. 
Продолжительный период быстрого роста объемов кредитования увели-
чил экономические и финансовые риски в КНР, в то же время сильные 
институциональные и политические связи между Китаем и Гонконгом 
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оказали негативное влияние на рейтинг Гонконга. Есть предположения, 
что исключение из выборки одной из этих стран существенно отразится 
на знаках коэффициентов. То есть все оцененные эффекты между регио-
ном и Китаем и регионом и Гонконгом в действительности наблюдаются 
только на рынках Китая и Гонконга непосредственно и не отражают вза-
имосвязи с регионом в целом. По этой причине мы проводим тест на ро-
бастность, исключая из выборки одну из стран — Китай. Проведенный 
тест подтвердил устойчивость знаков полученных результатов, результаты 
оценки коэффициентов по новой выборке могут быть найдены в таблице 
B1 приложения В. 

Выводы
Дальнейшее понижение рейтинга стран с относительно более низким 

рейтингом вызывает сильную экстраполяцию данного понижения на дру-
гие страны с низким рейтингом и общую панику на рынке акций региона. 
Кроме того, прогнозы к понижению суверенного рейтинга таких стран, 
как Китай и Гонконг, вызывают сильный сигнал к потенциальному уве-
личению инвестиционных рисков в регионе. 

Наш эмпирический анализ показал двухэтапность восприятия инфор-
мации о повышении суверенных кредитных рейтингов Китая и Индии. 
Эффект от первоначального повышения (в момент повышения рейтинга 
Moody’s или Fitch) состоит в восприятии данного повышения как специ-
фичного события для страны. Однако дальнейшее повышение рейтинга 
агентством S&P отражается положительно и на других странах региона, 
происходит распространение информации о повышении рейтинга на ре-
гион в целом. Гонконг, обладая наивысшим кредитным качеством в ре-
гионе, считается представляющей регион страной, и иностранные инве-
сторы интерпретируют ее кредитный рейтинг для оценки инвестиционного 
климата не только для этой страны, но и для региона в целом в некото-
рой степени. Поэтому иностранные инвесторы имеют сильные тенден-
ции инвестировать и в соседние рынки на фоне повышения кредитного 
рейтинга Гонконга любым из агентств, что приводит к росту уровня вза-
имосвязи рынков. 

Следующий вопрос, рассмотренный нами в данной работе, заключа-
ется в изучении влияния разрывов в ожиданиях к изменению рейтингов 
и фактических событиях. Нам удалось выявить, что при наличии несоот-
ветствий негативных прогнозов и фактического изменения рейтинга чув-
ствительность инвесторов к негативным прогнозам не меняется. Однако 
несоответствие положительных прогнозов рейтингового агентства дей-
ствительно снижает «доверие» рынка к положительным прогнозам в бу-
дущем. Таким образом, при наличии несоответствий прогнозов наблюда-
ется бóльшая тенденция к ослаблению реакции рынка на положительные 
события, нежели на отрицательные.
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ПРИЛОЖЕНИЕ А 

Таблица А1
Линейное преобразование шкалы S&P

S&P Moody’s Fitch

Рейтинг Число Рейтинг Число Рейтинг Число 

In
ve

st
m

en
t G

ra
de

AAA 21 Aaa 21 AAA 21 

AA+ 20 Aa1 20 AA+ 20 

AA 19 Aa2 19 AA 19 

AA- 18 Aa3 18 AA- 18 

A+ 17 A1 17 A+ 17 

A 16 A2 16 A 16 

A- 15 A3 15 A- 15 

BBB+ 14 Baa1 14 BBB+ 14 

BBB 13 Baa2 13 BBB 13 

BBB- 12 Baa3 12 BBB- 12 

BB+ 11 Ba1 11 BB+ 11 
S

pe
cu

la
tiv

e 
G

ra
d

BB 10 Ba2 10 BB 10 

BB- 9 Ba3 9 BB- 9 

B+ 8 B1 8 B+ 8 

B 7 B2 7 B 7 

B- 6 B3 6 B- 6 

CCC+ 5 Caa1 5 CCC+ 5 

CCC 4 Caa2 4 CCC 4 

CCC- 3 Caa3 3 CCC- 3 

CC 2 Ca 2 CC 2 
C 1 C 1 C 2 
D 1 DDD 1 

DD 
D 
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ПРИЛОЖЕНИЕ Б 

Таблица Б1

Распределение изменений рейтинговой информации по странам 

№ Страна Повышение Понижение Позитивный 
прогноз

Негативный
прогноз

1 Гонконг 6 0 3 1
2 Китай 6 0 5 2
3 Таиланд 2 0 3 2
4 Индия 2 0 3 3
5 Индонезия 11 3 7 3
6 Малайзия 2 0 3 0
7 Филиппины 5 1 3 3

ПРИЛОЖЕНИЕ В

Таблица B1

Результаты оценки коэффициентов по усеченной выборке.  
Тест на робастность

Estimates

Predictors HKG MAL IND IDO PHI THA
(Intercept) 0,12

(0,436)
0,63

(<0,001)
0,68

(<0,001)
1,03

(<0,001)
0,53

(<0,001)
0,84

(<0,001)
Rating 0,46

(<0,001)
0,15

(<0,001)
0,16

(<0,001)
–0,30

(<0,001)
–0,18

(<0,001)
–0,43

(<0,001)
Outlookpos –0,03

(0,155)
0,02

(0,385)
–0,48

(<0,001)
0,09

(<0,001)
–0,30
(0,014)

–0,56
(<0,001)

Outlookneg 0,03
(<0,001)

NA
(–)

–0,08
(<0,001)

–0,05
(<0,001)

–0,11
(<0,001)

–0,41
(<0,001)

Split 0,19
(<0,001)

0,12
(<0,001)

–0,06
(<0,001)

–0,15
(<0,001)

–0,03
(<0,001)

–0,26
(<0,001)

Misleadpos NA
(–)

0,03
(0,264)

0,76
(<0,001)

0,01
(0,491)

0,29
(0,006)

0,64
(<0,001)

Misleadneg –0,02
(<0,001)

NA
(–)

NA
(–)

0,06
(0,696)

–0,02
(0,642)

0,73
(<0,001)

Growth 0,27
(<0,001)

–0,09
(<0,001)

–0,49
(<0,001)

0,04
(0,468)

0,02
(0,753)

0,02
(0,003)

Size 0,14
(<0,001)

–0,30
(<0,001)

0,11
(<0,001)

–0,59
(<0,001)

–0,12
(<0,001)

–0,49
(<0,001)



Окончание табл. В1

Estimates

Predictors HKG MAL IND IDO PHI THA
Export –0,29

(<0,001)
–0,35

(<0,001)
–0,01

(0,649)
0,38

(<0,001)
0,08

(<0,001)
0,29

(<0,001)
Import –0,03

(<0,001)
0,35

(<0,001)
–0,02
(0,002)

0,18
(<0,001)

0,15
(0,004)

0,03
(0,646)

Region
Growth

0,31
(<0,001)

–0,19
(<0,001)

0,08
(<0,001)

0,11
(<0,001)

–0,26
(<0,001)

0,31
(<0,001)

Crisis 0,08
(<0,001)

0,03
(0,584)

0,03
(<0,001)

0,15
(<0,001)

0,03
(<0,001)

0,09
(<0,001)

Observations 4538 4538 4538 4538 4538 4538

R2 
R2 adjusted

0,345
0,344

0,194 
0,192

0,475
0,474

0,629
0,627

0,374
0,372

0,436 
0,455

Rating_mean 19,25 14,48 11,38 8,71 10,75 13,53

Split_mean –0,65 0,12 0,20 0,91 0,76 0,04
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Статья посвящена выявлению и систематизации тенденций и рисков разви-
тии рынка альтернативного кредитования в странах Азиатско-Тихоокеанского 
региона. Альтернативное кредитование как сегмент рынка финансовых техноло-
гий (финтех) в Азии показывает высокую динамику относительно мирового рынка. 
За период с 2017 по 2018 г. доля стран АТР выросла во всех четырех ключевых сег-
ментах финтех-рынка. Методология исследования основывается на методах ста-
тистического анализа, сравнительного анализа и корреляционного анализа данных. 
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The article attempts to identify and systematize trends and risks in the development 
of the alternative lending market in the countries of the Asia-Pacific region. Alternative 
lending as a segment of financial technology market (Fintech) in Asia has significantly 
increased its share in the global market over the past 5 years. During the period from 2017 
to 2018, the share of Asia-Pacific countries increased in all 4 key Fintech segments. 
The research methodology is based on the methods of statistical data analysis, comparative 
analysis and correlation analysis. As a result of the analysis, the author identifies three 
main trends: an increase in the level of internationalization of alternative lending, an increase 
in the role of large technology companies (BigTech) in providing financial services to the 
population, and outsourcing of storage and client data processing to third parties. Along 
with these trends, new emerging risks may have an impact on financial stability in Asian 
countries: the risk of spillover onto other participants in the financial sector, procyclicality 
and the risk of moral hazard for systemically important organizations, etc. The author 
comes to the conclusion that in order to minimize the effects of fraud risk as well as other 
key risks, it is worth introducing a special regime regulating alternative lending in the 
country.
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Введение

Одним из наиболее активных регионов с точки зрения внедрения 
цифровых технологий в финансовой сфере является Азиатско-Тихоо-
кеанский регион (АТР). Компании данного региона применяют техно-
логии интернет-банкинга, больших данных, криптографии, машинного 
обучения и искусственного интеллекта для совершенствования финан-
совых услуг в массовом масштабе. В первую очередь это касается таких 
услуг, как заемное финансирование, внутренние и международные де-
нежные переводы, интернет-платежи, управление сбережениями и ин-
вестициями.
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Целью данной статьи является выявление тенденций и рисков разви-
тия рынка альтернативного кредитования в АТР. Первая часть статьи по-
священа определению понятий финтех-рынка и альтернативного креди-
тования. Вторая — имеет задачу выявить и систематизировать основные 
тенденции, которые происходят в альтернативном кредитовании стран 
АТР. Третья часть посвящена систематизации и количественному анализу 
микроэкономических и макроэкономических рисков, связанных с разви-
тием альтернативного кредитования в странах АТР. В финальной части 
рассматриваются перспективы минимизации последствий реализации 
рисков альтернативного кредитования.

Понятие финтех-рынка и альтернативного кредитования
Рынок финтеха состоит из финансовых сервисов, которые разрабаты-

ваются компаниями при использовании новых информационных техно-
логий. Среди основных технологий, которые лежат в основе финтех-сер-
висов, можно выделить технологию больших данных, технологии мобиль-
ных платежей (например, NFC — Near Filed Communication), технологию 
распределенного реестра.

Ключевую роль инновационных технологий в деятельности финтех- 
компаний также подчеркивают и Х. Гимпел, Д. Рау, М. Роглиндер, опре-
деляя финтех как совокупность компаний, которые используют цифро-
вые технологии, включая интернет, мобильные технологии и технологии 
анализа данных, для предоставления инновационных финансовых услуг 
и изменения финансовой отрасли [Gimpel, 2018].

Рынок финтеха в зависимости от функционала сервисов можно раз-
делить на четыре сегмента:

1. Платежи, мобильная коммерция и расчеты по сделкам. В данном 
сегменте функционируют платформы, которые предлагают пере-
вод денег и оплату товаров и услуг через интернет или мобильные 
устройства. Среди крупнейших платформ можно выделить Alipay, 
PayPal, Android Pay, M-Pesa, Apple Pay. Объем операций, осущест-
вленных с помощью данных сервисов в 2018 г. в Азии, оценивается 
в 1,749 трлн долл. [Netscribes, 2018];

2. Управление личными финансами. Данный сегмент представлен он-
лайн-сервисами, которые занимаются автоматизированным сбором 
и обработкой информации о финансовом состоянии клиента (на-
пример, Mint, LearnVest), управлением инвестициями (например, 
сервис Personal Capital), финансовым консультированием (напри-
мер, LearnVest). Объем рынка в Азии оценивается в 111,533 млрд 
долл. в 2018 г.;

3. Альтернативное кредитование. В данном сегменте можно выделить 
платформы потребительского кредитования (p2p-кредитование, 
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взаимное кредитование), платформы бизнес-кредитования, плат-
формы кредитования под залог недвижимости, инвойс-платфор-
мы, платформы долговых ценных бумаг, платформы мини-бон-
дов. Данные платформы предоставляют возможность физическим 
и юридическим лицами заниматься кредитованием других участни-
ков платформы без посредничества традиционных банков. Объем 
рынка альтернативного кредитования в Азии оценивается в 180,318 
млрд долл. в 2018 г.;

4. Альтернативное недолговое финансирование. Данные платформы 
позволяют зарегистрированным участникам привлекать недолговое 
финансирование своих проектов, в большинстве социально ориен-
тированных, на определенных условиях (например, приобретение 
доли компании, упоминание инвестора и др.). Объем рынка альтер-
нативного финансирования в Азии оценивается в 5,693 млрд долл. 
в 2018 г.

Предметом данного исследования является сегмент альтернативного 
кредитования как часть финтех-рынка АТР.

Рассмотрим теоретические подходы к определению понятия альтер-
нативного кредитования.

Н. А. Сухорукова рассматривает альтернативное кредитование 
как инновационный кластер, сложившийся в современной финансо-
вой системе [Сухорукова, 2018]. Данный кластер включает в себя p2p-
кредитование, краудинвестинговые платформы. P2p (от англ. peer-to-
peer) кредитование можно перевести как «равноправное» кредитова-
ние или «взаимное» кредитование. Изначально оно представляло собой 
кредитование физическими лицами других физических лиц через ин-
тернет-сервисы, но сегодня существуют p2p-платформы для малого 
и среднего бизнеса. 

Дж. Чиаваро и К. Сандерсон определяют компанию альтернативного 
кредитования как организацию, которая может создавать и распреде-
лять капитал, имеющий форму структурированных продуктов, для част-
ных лиц и компаний [Chiavaro, 2018]. Функцию распределения капитала 
на рынке выполняют компании рынка финансовых технологий за счет 
применения собственных алгоритмов и программного обеспечения. 

Некоторые исследователи рассматривают альтернативное кредито-
вание как часть категории краудфандинга, который можно понимать 
как новый способ аккумулирования финансовых средств множеством 
инвесторов для финансирования конкретных проектов через интернет-
платформы. Так, Дж. Пашен [Paschen, 2017] выделяет три типа краудфан-
динга: на основе пожертвований (англ. donation crowdfunding), на основе 
кредитования (англ. lending crowdfunding) и долевой краудфандинг (англ. 
equity crowdfunding). Подобного же подхода придерживается Управле-
ние по финансовому регулированию и надзору Великобритании (англ. 
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Financial Control Authority — FCA), используя термины «donation-based 
crowdfunding», «loan-based crowdfunding» и «investment-based crowdfunding» 
для описания краудфандинга на основе пожертвований, краудфандинга 
на основе кредитования и долевого краудфандинга соответственно [FCA, 
2019]. 

Данный подход достаточно точно раскрывает содержание маркетплейс-
платформ альтернативного кредитования, в которых выдаются синдици-
рованные займы с помощью интернет-платформы. Но современное аль-
тернативное кредитование также охватывает и другие платформы, кото-
рые не работают по принципам маркетплейса.

Так, К. Анкри выделяет три типа моделей, по которым работают плат-
формы альтернативного кредитования [Ancri, 2016]: маркетплейс, балан-
совая модель и гибридная модель.

Модель маркетплейса базируется на технологиях, которые позволяют 
заемщикам получить кредит без посредничества банка, т.е. у других участ-
ников платформы. Доход такой платформы формируется за счет комиссий 
за выдачу кредитов, а также комиссий, налагаемых на кредиторов за об-
служивание кредитов. Модель маркетплейса подразумевает, что обяза-
тельства по займам не хранятся на балансе самих платформ. В качестве 
примеров данных платформ можно рассматривать Lufax (КНР), Mintos 
(Латвия, ЕС).

Балансовая модель отличается от модели маркетплейса тем, что на 
этих платформах фактически отсутствуют частные инвесторы и вторич-
ный рынок. Все кредиты, выдаваемые пользователям, находятся на ба-
лансе платформы. По этой причине именно балансовые платформы аль-
тернативного кредитования являются прямыми носителями кредитного 
риска. Для финансирования кредитов они могут привлекать институци-
ональных инвесторов. Примерами данных платформ выступают Kabbage 
(США) и OnDeck (США).

Гибридная модель подразумевает, что платформа выдает часть креди-
тов с помощью банков-партнеров, а часть кредитов — самостоятельно. 
Это позволяет платформам оптимизировать структуру рисков, но и ус-
ложняет процессы адаптации к существующему регулированию.

С учетом данных моделей альтернативное кредитование можно опре-
делить следующим образом: это параллельное банковскому и рыночному 
долговое финансирование экономической деятельности на основе ис-
пользования интернет-платформ и цифровых технологий. Таким обра-
зом, в данном определении отражается сущность альтернативного кре-
дитования именно как вида финансирования, который является аль-
тернативной традиционному банковскому кредитованию и рыночному 
финансированию, основанному на выпуске ценных бумаг на фондовом 
рынке. Параллельный характер финансирования основан на использова-
нии инновационных моделей: маркетплейса и балансовой модели. Дру-
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гими ключевыми элементами альтернативного кредитования являются 
интернет-платформа, операторы и цифровые технологии, позволяющие 
автоматизировать процесс кредитования, включая процесс скоринга пла-
тежеспособности заемщиков.

Далее рассмотрим методологию исследования тенденций и рисков аль-
тернативного кредитования в странах АТР.

Методология исследования
Методология исследования основывается на методах статистиче-

ского анализа данных, сравнительного анализа и корреляционного 
анализа.

На первом этапе будет проведен статистический анализ данных, ха-
рактеризующих базовые тенденции, которые свойственны альтернатив-
ному кредитованию в странах АТР. В частности, будет проведен анализ 
стоимостной величины операций, совершенных с помощью финтех-сер-
висов, показателей интернационализации платформ альтернативного 
кредитования.

На втором этапе — сравнительный анализ рисков, характерных для ком-
паний альтернативного кредитования. В результате данного анализа будет 
проведено ранжирование рисков по степени важности для Китая и дру-
гих стран АТР.

На третьем этапе — корреляционный анализ для оценки взаимосвязи 
риска отмывания денег и развития альтернативного кредитования в стра-
нах АТР. В качестве индикатора развития рынка альтернативного креди-
тования в стране была выбрана совокупная величина венчурных и прямых 
инвестиций в компании альтернативного кредитования за год. Для рас-
чета данной переменной были рассчитаны годовые значения на основе 
анализа и агрегирования данных по 5234 инвестиционным сделкам, со-
вершенным в период с 2013 по 2019 г. Источником исходных данных по-
служила база данных CrunchBase.

Тенденции развития альтернативного кредитования  
в странах АТР
Азиатско-Тихоокеанский регион демонстрирует положительную ди-

намику в росте абсолютных показателей финтех-рынка и показывает рост 
относительной доли в мировом рынке. Так, за период с 2017 по 2018 г. доля 
Азии выросла во всех четырех ключевых областях финтеха (см. табл. 1). 
При этом ожидается, что рост роли Азии в мировом рынке финтеха про-
должит увеличиваться в 2020 г.
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Таблица 1
Стоимостная величина операций,  

совершенных с помощью финтех-сервисов в различных регионах мира 
в 2017–2020 гг., млрд долл. 

 2017 2018 2019* 2020*

 
Мир, 
млрд 
долл.

Доля 
Азии 
(%)

Мир, 
млрд 
долл.

Доля 
Азии 
(%)

Мир, 
млрд 
долл.

Доля 
Азии 
(%)

Мир, 
млрд 
долл.

Доля 
Азии 
(%)

Цифровые 
платежи 3168,158 46,6 3595,330 48,6 4137,523 50,8 4769,370 52,9
Личные 
финансы 291,186 17,9 607,360 18,4 1059,868 19,9 1537,987 23,0
Альтернативное 
кредитование 158,542 90,1 197,628 91,2 243,079 92,2 287,925 92,9
Альтернативное 
финансирование 6,998 58,5 9,139 62,3 11,718 64,8 14,337 66,4

* Прогноз Netscribes.
Источник: [Netscribes, 2018].

Высокие темпы роста рынка альтернативного кредитования (24,7% 
в 2018 г.) сопровождаются рядом тенденций. Мы рассмотрим ключевые 
тенденции альтернативного кредитования в Азии и выявим основные ри-
ски, которые связаны с этим сегментом.

Среди наиболее важных тенденций мы можем выделить следующие: 
рост уровня интернационализации альтернативного кредитования, рост 
роли крупных технологических компаний (BigTech) в предоставлении фи-
нансовых услуг населению и аутсорсинг процессов хранения и обработки 
клиентских данных третьим лицам.

Вместе с ростом объема рынка альтернативного кредитования в Азии 
также происходит и углубление интернационализации деятельности ком-
паний данного сегмента. Так, регуляторные режимы ряда стран позволяют 
не только привлекать средства зарубежных инвесторов, но и предостав-
лять кредиты нерезидентам.

При этом данная тенденция не характерна для Китая, где компании 
альтернативного кредитования функционируют в условиях регулятор-
ных ограничений в части привлечения зарубежного финансирования. 
Для остальных стран Азии доля средств, привлеченных со стороны за-
рубежных инвесторов, составляла 32% от всех средств компаний потре-
бительского сегмента альтернативного кредитования в 2018 г., при этом 
в 2016 г. данный показатель составлял только 10% (см. рис. 1). Доля 
средств, предоставленных нерезидентам, составляла 31% в 2018 г. и 3% 
в 2016 г. для компаний, работающих по потребительской бизнес-мо-
дели.



77

Рис. 1. Динамика доли средств, привлеченных со стороны зарубежных инвесторов,  
и доли займов, предоставленных нерезидентам,  

компаний потребительского альтернативного кредитования в Азии  
(за исключением Китая) 

Источник: расчеты автора на основе данных [CAF, 2020].

Для корпоративного альтернативного кредитования также характерен 
высокий уровень интернационализации. Так, доля кредитов, предостав-
ленных нерезидентам, составляла 71% в 2018 г. и 11% в 2016 г. (см. рис. 2). 
Доля средств, привлеченных со стороны зарубежных инвесторов, в 2018 г. 
составляла 19% и 16% в 2016 г.

Рис. 2. Динамика доли средств, привлеченных со стороны зарубежных инвесторов,  
и доли займов, предоставленных нерезидентам, компаний корпоративного 

альтернативного кредитования в Азии (за исключением Китая) 
Источник: расчеты автора на основе данных [CAF, 2020].
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Потребительское альтернативное кредитование Азиатского региона 
за исключением Китая по степени интернационализации находится ниже 
среднемирового уровня. Так, отклонение доли средств, привлеченных 
со стороны зарубежных инвесторов, в данном регионе ниже среднеми-
рового уровня на 14,25 п.п. (см. табл. 2).

Таблица 2
Доля средств, привлеченных со стороны зарубежных инвесторов,  

и доля займов, предоставленных нерезидентам, компаний  
потребительского альтернативного кредитования в четырех регионах мира

 

Доля займов, 
предоставленных 

неризедентам

Отклонение 
от среднего 

значения

Доля средств, 
привлеченных 

со стороны 
зарубежных 
инвесторов

Отклонение 
от среднего 

значения

АТР (за исключением 
Китая) 31 –15,5 32 –14,25
Европа 59 +12,5 59 +12,75
Северная Америка 
и Латинская Америка 1 –45,5 7 –39,25
Африка 95 +48,5 87 +40,75

Источник: расчеты автора на основе данных [CAF, 2020].

При этом для корпоративного сегмента характерны более высокие зна-
чения показателей интернационализации, чем в среднем в мире. В част-
ности, доля кредитов, предоставленных зарубежным заемщикам, превы-
шает среднемировой уровень на 49,5 п.п. (см. табл. 3).

Таблица 3
Доля средств, привлеченных со стороны зарубежных инвесторов,  

и доля займов, предоставленных нерезидентам, компаний корпоративного 
альтернативного кредитования в четырех регионах мира

 

Доля займов, 
предоставленных 

неризедентам

Отклонение 
от среднего 

значения

Доля средств, 
привлеченных 

со стороны  
зарубежных  
инвесторов

Отклонение 
от среднего 

значения

АТР (за исключением 
Китая) 71 +49,5 19 +6,25
Европа 11  –10,5 21 +8,25
Северная Америка 
и Латинская Америка 4 –17,5 1 –11,75
Африка 0 –21,5 10 –2,75

Источник: расчеты автора на основе данных [CAF, 2020].
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В дальнейшем данная тенденция может привести к формированию си-
стемных рисков, связанных с передачей кризисных явлений между раз-
личными странами региона.

Другой важной тенденцией в области развития финтех-рынка в Азии, 
а также на мировом рынке в целом является рост роли крупных техноло-
гических компаний (BigTech).

Крупные технологические компании обладают обширной базой дан-
ных клиентов, что дает им преимущества в развитии платежных систем 
и в предоставлении других финансовых услуг. Такие компании, как Alibaba 
и Tencent могут использовать свои платежные системы для продвижения 
своих основных услуг в области торговли. Одним из перспективных на-
правлений применения данных, которыми владеют BigTech-компании, 
является повышение качества оценки рисков в рамках процесса креди-
тования физических лиц.

В Китае три крупнейшие BigTech-компании (Alibaba, Baidu, Tencent) 
активно занимаются разработкой и продвижением финансовых услуг. 
При этом Alibaba развивает услуги во всех ключевых сегментах финтеха: 
платежи, кредитование и финансирование, управление инвестициями, 
страхование. Так, в области платежей и переводов Alibaba занимает лиди-
рующее место в Китае по числу проведенных платежей через собственную 
платформу AliPay. В области кредитования компания развивает собствен-
ный онлайн-банк MYbank, который занимается финансированием физи-
ческих и юридических лиц. Другим проектом в области банкинга является 
скоринговая система Sesame Credit. Технология скоринга учитывает по-
купки пользователя в интернете и особенности его поведения в интернете.

Глобальная экспансия и активная инвестиционная политика являются 
главными приоритетами для крупных азиатских BigTech-компаний. Так, 
китайская корпорация, входящая в группу AliBaba, Ant Financial привлекла 
инвестиции на сумму 14 млрд долл. для финансирования международных 
бизнес-направлений в 2018 г. Корпорация Tencent также предприняла 
ряд мероприятий по расширению, в том числе запуск локального прило-
жения электронного кошелька в Малайзии, расширение розничных се-
тей с помощью собственной платформы WeChat Play, прямые инвести-
ции в финтех-компании Европы. Небольшие финтех-компании в Китае 
также сосредоточились на экспансии, особенно в Юго-Восточной Азии. 
Например, в Сингапуре наблюдается приток китайских компаний, пода-
ющих заявки на получение лицензий на деятельность в стране или стре-
мящихся создать партнерства или совместные предприятия.

Важным последствием роста роли BigTech-компаний в Азии является 
рост концентрации власти на рынке. С одной стороны, исследователи ука-
зывают на положительное воздействие новой волны финтеха на уровень 
конкуренции в финансовом секторе за счет появления небольших старт-
апов, предлагающих уникальные персонализированные решения. С другой 
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стороны, компании могут получать выгоду от эффекта масштаба, что вы-
ражается в более высокой эффективности предоставления финансовых 
услуг при агрегировании больших массивов данных. В данном аспекте 
существенным риском является риск злоупотребления рыночной властью 
компаний, обладающих монопольным положением на рынке.

Данная тенденция может усилить конкурентное давление на традици-
онные финансовые компании. Конкурентными преимуществами BigTech-
компаний являются широкий охват потенциальных клиентов, высокая 
лояльность к брендам, доступ к клиентским данным для предоставления 
более персонализированных услуг, доступ к финансовым ресурсам. Дан-
ный процесс может усилиться при дальнейшем распространении практики 
открытого банковского программного интерфейса приложений (API — 
Application Programming Interface), так как снижение барьеров доступа 
к клиентским данным банков лишает их конкурентных преимуществ 
при реализации маркетинговой стратегии. API представляет собой еди-
ный интерфейс, в рамках которого происходит обмен между различными 
программами информацией на основе автоматизации и стандартизации 
процессов программирования. Распространение практики предоставле-
ния открытых банковских API становится все более популярным в мире 
и в странах АТР [Кириллова и др., 2018]. 

Необходимо также отметить общую тенденцию аутсорсинга процессов 
хранения и обработки клиентских данных третьим лицам, финансово-тех-
нологическим компаниям. Данная тенденция оказывает разнонаправлен-
ное воздействие на конкурентоспособность традиционных финансовых 
организаций в странах АТР. С одной стороны, согласно новым тенден-
циям в банковском законодательстве, банки обязаны предоставлять доступ 
к клиентским данным в рамках открытого банковского API, что лишает их 
эксклюзивности прав на владение и обработку клиентских данных. С дру-
гой стороны, банки могут использовать возможность аутсорсинга процес-
сов хранения и обработки клиентских данных для получения коммерче-
ской выгоды, которая выражается в снижении себестоимости предостав-
ления финансовых услуг, более удобном пользовательском интерфейсе, 
повышении скорости осуществления транзакции.

Развитие практики аутсорсинга связано с преимуществами, которые 
предлагают подобные платформы потребителям. Так, финансово-техно-
логические компании позволяют клиентам управлять счетами, открытыми 
в различных банках, в едином интерфейсе, более персонализированно 
подбирать финансовые услуги и оптимизировать процессы управления 
сбережениями. Например, в качестве крупной платформы-агрегатора 
выступает социальная сеть WeChat в Китае. Основной функцией сервиса 
является мгновенная отправка сообщений, но компания использует свою 
клиентскую базу для предложения финансовых услуг. Кроме того, крупная 
китайская группа Tencent развивает лицензированную банковскую плат-
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форму WeBank. Данная платформа интегрирована с приложением для об-
мена сообщениями WeChat, чтобы предлагать продукты и услуги сторон-
них финансовых поставщиков. WeBank фокусируется на взаимоотноше-
ниях с клиентами и проводит продвинутый анализ данных пользователей, 
в то время как банки, выступающие в роли третьих сторон, подчиняются 
платформе в вопросах управления продуктами и рисками [Zetsche, 2017].

В то же время рост сегмента альтернативного кредитования в Азии 
ставит новые задачи для регуляторов, так как новые технологии потен-
циально несут системные риски для финансового сектора.

Систематизация рисков компаний  
альтернативного кредитования
Исследователи из Совета по финансовой стабильности (СФС), кото-

рый занимается мониторингом мировой финансовой стабильности и раз-
работкой надзорной политики в данной области, выделяют две группы 
потенциальных рисков, которые могут быть реализованы в результате 
развития альтернативного кредитования: микроэкономические и макро-
экономические [FSB, 2017].

Микроэкономические риски реализуются на уровне конкретных ком-
паний и финансовых организаций. Накопление микроэкономических ри-
сков может потенциально спровоцировать системный кризис в финансо-
вой отрасли в случае, если риски приводят к кризису в масштабах отрасли 
или системообразующих компаний.

Можно выделить следующие наиболее актуальные для азиатского 
рынка альтернативного кредитования микроэкономические риски:

1. Несоответствие срочности кредитов и депозитов. Данный риск мо-
жет быть реализован на уровне компаний p2p-кредитования, что особенно 
актуально для компаний, занимающихся организацией финансирования 
малого и среднего бизнеса. Кроме того, быстрый рост p2p-кредитования 
в Китае влечет за собой новые риски для мировой финансовой системы, 
которые необходимо учитывать при разработке политики, направленной 
на повышение стабильности финансовой системы. Во-первых, частные 
инвесторы, использующие p2p-платформы, могут не иметь достаточного 
опыта в управлении активами высокого риска. Хотя сайты предлагают 
возможность диверсифицировать кредитный портфель, сами кредиторы 
должны иметь необходимый уровень финансовой грамотности и опыта. 
Во-вторых, если доступ к кредитам значительно упрощается, качество кре-
дитных активов снижается, т.е. увеличивается вероятность того, что заем-
щики станут неплатежеспособными. В-третьих, принцип онлайн-креди-
тования, который подразумевает отсутствие личного контакта и усложне-
ние проверки подлинности информации, предоставленной заемщиком, 
может привести к росту случаев мошенничества;
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2. Более высокий уровень финансового рычага по сравнению с тради-
ционными финансовыми институтами. Большинство финтех-компаний 
не входят в сферу банковского надзора и относятся к понятию «небанков-
ские финансовые посредники». СФС определяет явление небанковского 
финансового посредничества как «кредитное посредничество с участием 
организаций, которые находятся (полностью или частично) вне системы 
регулирования традиционной банковской системы» [FSB, 2018]. Так как 
деятельность финтех-компаний, которые занимаются кредитованием 
(например, p2p-кредитование), не регулируется нормативами банков-
ского надзора (например, стандартами «Базель III»), существует риск 
наличия повышенного уровня финансового рычага, что может привести 
к банкротству данных компаний при реализации рыночных, кредитных 
или иных рисков;

3. Риск кибербезопасности. С развитием технологий в финансовых 
секторах стран Азии происходит рост взаимозависимости компаний в рам-
ках единой инфраструктуры. Одним из существенных рисков, связанных 
с этой тенденцией, является риск кибератак, в результате которых может 
реализоваться эффект домино. Нарушение работы технологической си-
стемы крупной финансовой компании может оказать негативное воздей-
ствие на работу других организаций;

4. Нормативно-правовой риск, который может возникать в ситуа-
ции, когда степень ответственности финансовой компании нового типа 
не в полной мере отражена в текущем законодательстве.

Макроэкономические риски реализовываются на уровне финансовых 
секторов стран АТР в целом и могут способствовать развитию финансовой 
нестабильности одной или нескольких экономик. Среди базовых макро-
экономических рисков развития альтернативного кредитования в Азии 
можно выделить следующие:

1. Риск передачи кризисных явлений другим участникам финансового 
сектора. В случае, если по каким-либо причинам (например, низкий уро-
вень корпоративного управления, недостаточное регулирование отрасли) 
крупный участник услуг испытывает проблемы с обеспечением непре-
рывной деятельности или имеет слишком большой уровень «токсичных» 
активов, данные проблемы могут оказать прямое воздействие на другие 
компании данного сектора. Это может выражаться как в общей потере 
доверия к определенным секторам, так и в прямом воздействии на дея-
тельность других компаний (например, утечка конфиденциальных кли-
ентских данных, систематические ошибки в оценке платежеспособности 
клиентов скоринговыми сервисами);

2. Процикличность. Риски, связанные с процикличностью, являются 
типичными для всех финансовых организаций, и они также применимы 
к азиатским компаниям альтернативного кредитования. В фазе роста эко-
номики компании стремятся более активно предоставлять кредитование, 
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в то время как в фазе кризиса кредитные организации могут резко огра-
ничить кредитование в ответ на возросшие риски невозврата. Например, 
платформы взаимного кредитования и финансирования могут быть бо-
лее восприимчивы к кризису платежеспособности заемщиков, так как 
по сравнению с традиционными банками участники платформ имеют 
больше гибкости в управлении вложениями;

3. Риск излишней волатильности финансового рынка. Вовлечение 
новых групп населения в финансовые системы стран Азии может при-
вести к усилению волатильности финансовых рынков, что связано с тем, 
что новые финансовые сервисы позволяют более оперативно реагировать 
на новости, а вовлечение новых участников финансового рынка придает 
новый масштаб данным процессам. Более высокая волатильность также 
может быть вызвана более высокой скоростью осуществления операций 
с помощью финтех-сервисов;

4. Риск недобросовестного поведения системно значимых организа-
ций. Данный риск заключается в том, что компании, которые заняли су-
щественную долю рынка и считаются системно значимыми, могут брать 
на себя излишне высокие риски по причине того, что в случае появления 
кризисных явлений они могут рассчитывать на государственную под-
держку. 

Далее рассмотрим результаты количественного анализа рисков альтер-
нативного кредитования, характерных для стран АТР.

Количественный анализ рисков платформ  
альтернативного кредитования в странах АТР
Несмотря на то что международная методология оценки рисков аль-

тернативного кредитования находится только на стадии формирования, 
мы можем применить подход Центра альтернативных финансов Универ-
ситета Кембриджа к оценке рисков для того, чтобы ранжировать специ-
фические риски данного сегмента.

Исследование, проведенное центром в 2018 г. на основе опросов 
представителей компаний альтернативного кредитования, показало, 
что для Азиатского региона (за исключением Китая) наиболее суще-
ственными рисками являются риск кибербезопасности, риск измене-
ния в системе регулирования, а также риск мошенничества. Как видно 
на рис. 3, 39,5% компаний, работающих по модели взаимного кредито-
вания, оценили риск изменения в системе регулирования как высокий 
или очень высокий (54,3% для компаний, работающих по балансовым 
моделям). Доля компаний, оценивших риск кибербезопасности как вы-
сокий или очень высокий, составляет 38,5% для компаний взаимного 
кредитования и 62,3% для компаний, работающих по балансовым мо-
делям.
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Наименее существенным является риск роста банкротств. Данный 
риск оценили как высокий или очень высокий только 26% компаний 
взаимного кредитования и 11,7% компаний, работающих по балансо-
вым моделям.

Структура рисков для компаний альтернативного кредитования в Ки-
тае отличается от региональной структуры. Так, наиболее существенным 
риском для компаний альтернативного кредитования в стране является 
риск роста банкротств — 50% всех компаний, участвующих в исследова-
нии, оценили этот риск как высокий или очень высокий (см. рис. 4). Наи-
менее существенным риском является риск мошенничества.

Рис. 3. Оценка рисков платформами альтернативного кредитования  
как высоких и очень высоких в странах АТР (за исключением Китая) в 2018 г.,  

% от всех респондентов 
Источник: расчеты автора на основе данных [CAF, 2020].

Рис. 4. Оценка рисков платформами альтернативного кредитования  
как высоких и очень высоких в Китае в 2018 г., % от всех респондентов 

Источник: расчеты автора на основе данных [CAF, 2020].
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Высокая оценка риска банкротств в Китае во многом связана с расту-
щим числом банкротств компаний альтернативного кредитования в 2016–
2018 гг. Так, за третий квартал 2018 г. более 400 компаний взаимного кре-
дитования прекратили свою деятельность [Bloomberg, 2018].

Как показывают результаты исследования Центра альтернативных 
финансов, риск мошенничества воспринимается платформами как один 
из самых существенных. Во многом этом связано с тем, что традици-
онная система регулирования кредитных организаций чаще всего 
не учитывает особенности новых платформ. В этих условиях существует 
достаточно большой потенциал для распространения мошенничества 
и отмывания денег под видом инновационных кредитных платформ 
[Käfer, 2018]. Компании, которые работают по мошенническим схемам, 
могут создавать ажиотаж на рынке, что также может стимулировать раз-
витие всего рынка альтернативного кредитования. Поэтому в странах 
с более высоким риском отмывания денег мы можем ожидать более вы-
сокий уровень развития рынка альтернативного кредитования. В даль-
нейшей части исследования мы будем оценивать риск отмывания денег 
с помощью индекса Basel AML. Данный индекс составляется Базель-
ским институтом управления и оценивает риск отмывания денег в 125 
странах мира. Значение индекса для каждой страны варьируется от 0 (наи-
меньшие риски отмывания денег) до 8 (наибольшие риски отмывания 
денег).

Для оценки взаимосвязи риска отмывания денег и развития альтер-
нативного кредитования в странах АТР мы провели корреляционный 
анализ. В качестве индикатора развития рынка альтернативного креди-
тования в стране была выбрана совокупная величина венчурных и пря-
мых инвестиций в компании альтернативного кредитования за год. 
Данная переменная является информативным показателем, который 
отражает оценку потенциальной прибыльности компаний, восприни-
маемое инвесторами соотношение рисков и потенциальных выгод от-
расли, текущую деловую активность компаний. Важно также отметить, 
что исходные данные, необходимые для расчета этого показателя, на-
ходятся в открытом доступе и содержатся в достаточно полном объеме, 
что особо важно в условиях дефицита статистических данных об альтер-
нативном кредитовании. В частности, на дефицит статистических дан-
ных в данной области указывают специалисты Дж. Джагтиани и К. Ле-
мье [Jagtiani, 2017].

Как показывают результаты корреляционного анализа за 2015–
2019 гг., существует слабая положительная корреляционная связь между 
уровнем риска отмывания денег по методологии индекса Basel AML и объ-
емом венчурных и прямых инвестиций в компании альтернативного 
кредитования — коэффициент корреляции Пирсона составляет 0,3 (см. 
табл. 4).
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Таблица 4
Результаты расчета коэффициента корреляции Пирсона  

для индекса Basel AML и объема венчурных и прямых инвестиций  
в компании альтернативного кредитования  

Азиатско-Тихоокеанского региона в 2015–2019 гг.

Basel AML Объем инвестиций

Basel AML 1,000000 0,302241
Объем инвестиций 0,302241 1,000000

Источник: расчеты автора.

Графический анализ данных переменных также показывает нали-
чие положительной зависимости между уровнем риска отмывания денег 
в стране и объемом инвестиций в компании альтернативного кредитова-
ния (см. рис. 5).

Рис. 5. Точечная диаграмма накопленных за 2015–2019 гг. венчурных  
и прямых инвестиций в компании альтернативного кредитования в стране (млн долл.) 

(вертикальная ось) и среднего значения индекса Basel AML за 2015–2019 гг.  
(горизонтальная ось)  

Источник: составлено автором на основе данных [CrunchBase, 2020;  
Basel Institute, 2020].

Можно предположить, что в условиях высокой распространенности 
мошенничества существует относительно более высокая вероятность ис-
пользования мошеннических схем под видом платформ альтернативного 
кредитования. Данные компании достаточно часто предлагают потреби-
телям привлекательные условия и способны аккумулировать существен-
ные объемы средств. Поэтому альтернативное кредитование может раз-
виваться быстрее в странах, где существует меньше барьеров для приме-
нения мошеннических схем.
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Перспективы минимизации последствий реализации  
рисков альтернативного кредитования
Для минимизации последствий риска мошенничества, а также дру-

гих ключевых рисков, как показывает международный опыт, достаточно 
эффективным может быть введение специального режима регулирова-
ния альтернативного кредитования в стране. Такие режимы уже введены 
в ряде стран, включая Новую Зеландию, Китай и Индию.

В настоящее время можно выделить следующие наиболее распростра-
ненные инструменты регулирования платформ альтернативного креди-
тования: лицензирование, проверка на профессиональную пригодность 
и добросовестность (англ. fit and proper test), ежегодный аудит компа-
ний, наложение обязательств по защите потребителей и соответствию 
законодательству о противодействии легализации доходов, полученных 
преступным путем. По нашему мнению, данные инструменты могут сни-
зить потенциальный ущерб от реализации рисков мошенничества в сег-
менте альтернативного кредитования. В данном контексте достаточно 
релевантным является опыт Новой Зеландии, которая раньше осталь-
ных стран АТР ввела режим специального регулирования альтернатив-
ного кредитования.

Главным регулирующим органом в области альтернативного креди-
тования в Новой Зеландии является Управление по финансовым рын-
кам (англ. Financial Markets Authority — FMA). Управление впервые 
определило систему регулирования платформ альтернативного креди-
тования за счет внесения поправок в Закон о финансовых рынках (англ. 
Financial Markets Conduct Act) в 2013 г. Данные поправки определили 
необходимость лицензирования деятельности компаний взаимного кре-
дитования. Первая лицензия была выдана в 2014 г. (платформа 
Harmoney).

Согласно правилам регулирования, заемщики могут привлекать не бо-
лее 2 млн долл. в течение любого 12-месячного периода с помощью плат-
форм взаимного кредитования. Это ограничение применяется как к юри-
дическим, так и к физическим лицам, хотя отдельные поставщики услуг 
могут устанавливать более низкие ограничения на сумму займа. Правила 
не налагают никаких ограничений на сумму, которую кредиторы могут 
предоставить, хотя в частных случаях регулятор может налагать ограни-
чения. 

Несмотря на наличие жестких ограничений, данный режим положи-
тельно воспринимается платформами в стране. Так, исследование Цен-
тра альтернативных финансов показало, что в 2018 г. 91% опрошенных 
представителей платформ альтернативного кредитования в Новой Зе-
ландии оценивают текущую систему регулирования как адекватную ре-
альной ситуации [CAF, 2020]. Этот показатель является одним из самых 
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высоких в мире, что связано с постоянным совершенствованием правил 
регулирования и разработкой прозрачных правил получения лицензии 
на ведения деятельности.

Выводы
Подводя итог, мы можем сделать вывод, что финтех-рынок в стра-

нах АТР является одним из наиболее быстрорастущих в мире. На азиат-
ском рынке альтернативного кредитования развиваются такие тенден-
ции, как рост уровня интернационализации платформ альтернативного 
кредитования, рост роли крупных технологических компаний (BigTech) 
в предоставлении финансовых услуг населению и аутсорсинг процессов 
хранения и обработки клиентских данных третьим лицам. Вместе с этими 
тенденциями появляются новые риски, которые могут оказать существен-
ное воздействие на финансовую стабильность в этих странах: риск пере-
дачи кризисных явлений другим участникам финансового сектора, про-
цикличность, риск недобросовестного поведения системно значимых 
организаций и др. Учитывая масштаб процессов, страны разрабатывают 
специальные режимы регулирования, учитывающие особенности функ-
ционирования платформ альтернативного кредитования. В данном кон-
тексте достаточно релевантным является опыт Новой Зеландии, которая 
раньше остальных стран АТР ввела режим специального регулирования 
альтернативного кредитования и поддерживает баланс между наличием 
жестких ограничений на транзакции и относительной доступностью ли-
цензий на осуществление деятельности.
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Введение

В Российской Федерации с 2016 г. наблюдается снижение как числа 
рождений, так и суммарного коэффициента рождаемости (в 2018 г. он со-
ставил 1,6 ребенка на женщину), что объясняется не только ухудшающейся 
структурой населения, но и падением интенсивности рождений.

С развитием интернет-технологий в научной литературе появились 
работы, в которых были рассмотрены демографические эффекты циф-
ровизации [Калабихина, 2019], в том числе на репродуктивное поведение 
людей в развитых странах [Billari et al., 2019]. 

Данная работа имеет в качестве своей цели анализ влияния высокоско-
ростного доступа к интернету на рождаемость в России. Это исследова-
ние поможет понять, как внедрение новых информационных технологий 
в домашних хозяйствах влияет на демографические результаты в России. 
В статье будут рассмотрены: обзор релевантной литературы, описание ме-
тодов и базы данных, результаты эмпирического исследования и их ана-
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лиз, а также соответствующие выводы и рекомендации по дальнейшим 
исследованиям в данной области. 

Обзор литературы 
Потенциальное влияние интернета на репродуктивное поведение яв-

ляется неоднозначным, поскольку зависит от способа его использования 
и от степени внедрения этой технологии в повседневную жизнь каждого 
отдельного человека. Например, интернет может использоваться в каче-
стве источника получения информации и тем самым повышает инфор-
мированность о методах контрацепции и последствиях родительства 
за счет дополнительных запросов в интернете, что тем самым снижает 
рождаемость среди подростков [Guldi, Herbst, 2017]. Однако такие ис-
следования, как правило, проводились в развивающихся странах. Одна 
из первых статей для развитых стран доказала положительное влияние 
доступа к интернету на рождаемость. Исследование Биллари и коллег 
[Billari et al., 2019] показало, что использование высокоскоростной до-
машний интернет-технологии женщинами с высшим образованием при-
вело к росту рождаемости в Германии — развитой стране с низким уров-
нем рождаемости. Подобного рода исследование в России не проводи-
лось, однако влияние высокоскоростного интернета может также 
наблюдаться, так как Россия находится на том же этапе демографиче-
ского перехода, что и Германия. Исследование в вопросе формирования 
семьи показало, что интернет вытесняет традиционные формы социаль-
ного взаимодействия людей, включая семью, друзей, работу, школу, и ста-
новится новым эффективным способом поиска партнера [Rosenfeld, 
Thomas, 2012]. Использование интернета позволяет снизить издержки 
поиска партнера и увеличить скорость поступления предложений зна-
комства. Беллу [Bellou, 2015] показал, что доступ к широкополосному 
интернету увеличивает вероятность вступления в брак среди лиц от 21 
до 30 лет. 

С одной стороны, в отличие от преобладающих способов взаимодей-
ствия в доцифровое время, которые характеризовались географическими 
и временными барьерами, цифровые технологии позволяют поддерживать 
общение с семьей даже при физической удаленности партнеров [Wajcman 
et al., 2008]. С другой стороны, интернет бросает вызов традиционным 
ожиданиям относительно семейной жизни, стирая границы между рабо-
той и домом. Доступные в любое время технологии сети позволяют лю-
дям сохранять связь с работой во внерабочее время, уменьшая межлич-
ностное общение и совместно проведенное время с партнером [Nie, 2001; 
Boswell, 2007]. 

Согласно модели Т. Шульца [Schultz, 1986], женщина распределяет 
время между работой (карьерой) и семьей; рождение ребенка влечет к до-
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полнительным временным издержкам, что, в свою очередь, может нега-
тивно повлиять на карьеру женщины. Соответственно, высокий уровень 
значения карьеры для женщины повышает вероятность отложить процесс 
рождения ребенка на более поздние сроки [Kneale, Joshi, 2008; Gustafsson, 
2001; Aassve et al., 2010], это экономически оправданное действие: откла-
дывание женщиной рождения ребенка на один год увеличивает ее опыт 
работы на 6%, а доходы на 9% [Miller, 2010]. В цифровую эпоху решение 
о рождаемости для женщин с высоким образованием дается особенно 
сложно, если учитывать, что интернет увеличивает заработную плату вы-
сококвалифицированного работника, тем самым увеличивая его альтер-
нативные издержки времени [Akerman et al., 2017]. 

Баланс семья — работа может быть смягчен благодаря наличию высо-
коскоростного интернета [Billari et al., 2019]. Высокоскоростной интернет 
за счет неограниченного во времени и пространстве доступа к информации 
создает условия для дистанционных форм занятости, позволяя женщи-
нам с детьми совмещать профессиональную и семейную жизнь [Dettling, 
2017]. Работая из дома, человек может сократить временные и денежные 
затраты на поездку на работу, снизить расходы по уходу за детьми, а также 
проводить больше времени в кругу семьи. 

В рамках данного исследования мы остановим свое внимание на воз-
действии высокоскоростного интернета на рождаемость через канал ба-
ланса семья — работа для российских женщин. 

Данные и методология 

Эмпирическая часть работы опирается на данные лонгитюдного об-
следования домохозяйств в рамках «Российского мониторинга экономи-
ческого положения и здоровья населения НИУ ВШЭ» за период с 2014 
по 2018 г. Статистические данные содержат ретроспективную информа-
цию о репродуктивном поведении женщин, поведении на рынке труда, 
социально-экономических характеристиках, а также доступе к интернету. 
Описание данных представлено в табл. 1. 

Таблица 1

Используемые в работе переменные и их описание

Переменная Название Min Max Mean Standard 
deviation

Переменные интереса

Рождение в течение последних 12 
месяцев

birth 0 1 0,053 0,225

Фактически отработанные часы 
в течение последних 30 дней

w_hours 0 432 127,4 80,3
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Окончание табл. 1

Переменная Название Min Max Mean Standard 
deviation

Работа дома по основной работе 
в течение последних 30 дней

w_home 0 1 0,084 0,277

Независимые переменные

Доступ к высокоскоростному  
интернету 

hinternet 0 1 0,729 0,445

Региональный центр center 0 1 0,435 0,496
Проживание в многоквартирном 
доме

accommodation 0 1 0,533 0,499

Контрольные переменные

Количество полных лет age 15 49 36, 711 6,280
Имеет партнера with_partner 0 1 0,871 0,336
Количество детей child 0 8 1,698 0,868
Профессиональное образование prof_educ 0 1 0,700 0,458
Работает employed 0 1 0,770 0,421
Совокупный реальный доход  
домохозяйства

rincome 5584 537227 23621,8 16401,2

Рейтинг возможности удаленной 
работы 

telework 0 5 2,107 1,635

Примечание: данные в таблице приведены для сбалансированной выборки, состоящей 
из женщин в возрасте от 15 до 49 лет.

В рамках данного исследования мы ограничились женщинами репро-
дуктивного возраста (15–49). По переменной, характеризующей основ-
ное занятие в настоящее время, были исключены индивиды, которые на-
ходятся в неоплачиваемом/оплачиваемом отпуске в связи с тем, что они 
не отвечают на вопрос о фактически отработанных часах и работе дома 
по основной работе за последние 30 дней. 

Для женщин, находящихся в декретном отпуске, представляющих 
для нас важную группу респондентов, но также не отвечающих на выше-
упомянутые вопросы, были введены исторические переменные «отрабо-
танные часы за последние 30 дней» и «работы дома за последние 30 дней» 
за каждый соответствующий опросу год, которые были сформированы 
из ближайшего значения этих переменных в течение пяти лет. Поскольку 
мы не учитываем историю изменения в высокоскоростном доступе к ин-
тернету за эти пять лет, то использование исторической переменной может 
привести к проблеме обратной причинно-следственной связи. В данном 
исследовании мы опускаем потенциальное несовпадение в высокоско-
ростном доступе к интернету ввиду отсутствия иных возможностей по-
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лучить данные, характеризующие форму занятости и продолжительность 
рабочего графика респондентов. Это является ограничением методологии. 

Наблюдения со значениями денежных доходов домохозяйств ниже 
минимального МРОТ по России за каждый соответствующий год были 
исключены. С учетом всех поправок итоговая выборка основной модели 
за пять лет составила 4170 человеко-лет. 

Доступ к высокоскоростному интернету изменялся в течение обследу-
емого периода. В 2014 г. около 32% респондентов не имели высокоско-
ростного доступа к интернету, и к концу 2018 г. этот показатель снизился 
на 10 процентных пунктов и составил 22%. Относительно высокий уро-
вень респондентов, не использующих высокоскоростной интернет, объ-
ясняется тем, что регионы в России очень различаются по уровню жизни 
и инфраструктуре проведенной сети, что накладывает ограничения в ис-
пользовании высокоскоростного интернета. 

Примерно 5,5% женщин из выборки сообщают о рождении ребенка 
в течение последних 12 месяцев. 77% женщин из общей выборки рабо-
тают, включая женщин, находящихся в декретном отпуске. 8,4% женщин 
заявляют, что в течение последних 30 дней они выполняли любую работу 
удаленно. 70% респондентов имеют профессиональное образование. Со-
гласно федеральному закону1, мы определяем профессиональное обра-
зование как наличие законченного среднего профессионального обра-
зования или высшего профессионального образования. Соответственно, 
все остаточные категории мы относим к группе женщин, имеющих общее 
образование. 

Основной стратегией в оценке влияния доступа к высокоскоростному 
интернету на рождаемость является использование моделей бинарного 
выбора (логит и пробит) с методом инструментальных переменных (IV). 
Во-первых, это связано с бинарной структурой главной переменной ин-
тереса — рождение в течение последних 12 месяцев. Во-вторых, необхо-
димость использования метода инструментальных переменных обуслов-
лена предположением о наличии обратной причинно-следственной связи 
между переменными высокоскоростного доступа к интернету и рождае-
мостью: семьи, в которых произошло рождение ребенка, могут принять 
решение о необходимости получения доступа к высокоскоростному ин-
тернету для совмещения родительских обязанностей и работы. 

Прежде чем перейти непосредственно к инструментальным перемен-
ным, необходимо осветить важный аспект их поиска. Вопрос, который 
характеризует доступ к высокоскоростному интернету, включает в себя 
множество способов к подключению: фиксированный (через кабель и те-
лефонную линию по технологии DSL) и мобильный (через технологии 3G 

1 Статья 10 Федерального закона «Об образовании в Российской Федерации» 
от 29.12.2012 № 273-ФЗ (принят ГД ФС РФ 21.12.2012, действующая редакция).
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и UMTS) доступы, а также Wi-Fi и WiMax. Такая совокупность разных 
технологий, которые требуют разную инфраструктуру, затрудняет поиск 
универсальной инструментальной переменной, которая имела бы высокую 
корреляцию с эндогенным регрессом. В этой связи мы предлагаем группу 
инструментальных переменных, которые объясняют разницу в доступно-
сти высокоскоростного интернета для респондентов. 

Во-первых, мы используем переменную, которая характеризует про-
живание респондента в региональном центре. Инфраструктура в регио-
нальном центре предоставляет людям больше возможностей подключения 
высокоскоростного интернета: наличие в региональных центрах основных 
государственных структур, юридических адресов компаний и т.д. повы-
шает спрос на соответствующую инфраструктуру сети, что увеличивает 
доступность интернета для местного населения. Переменная «региональ-
ный центр» принимает значение 1 в случае, если респондент проживает 
в региональном центре, и 0 — иначе. Для проверки надежности предска-
зательной силы выбранной инструментальной переменной мы использо-
вали данные о среднем расстоянии до ближайших 100 вышек мобильной 
сети, размещенные в открытых источниках, на 25.04.20201. Географиче-
ские координаты (широта и долгота) вышек были соотнесены с коорди-
натами муниципалитетов, где проживают респонденты за 2018 г. Данные 
вышки поддерживают высокую скорость передачи информации (форматы 
LTE и UTMS). Корреляционная матрица логарифма среднего расстоя-
ния до ближайших 100 вышек и доступности у домохозяйства высоко-
скоростного интернета за 2018 г. демонстрировала высокую связь между 
переменными (коэффициент корреляции составил –0,7): проживание 
в региональном центре сокращает отдаленность от высокоскоростных 
мобильных вышек. 

Во-вторых, мы используем информацию о различии в жилищной ин-
фраструктуре. С точки зрения интернет-провайдеров, установка точек до-
ступа к интернету в многоквартирных домах проще и выгоднее, чем в до-
мах на одну семью: проведение оптоволокна предоставляет услуги для не-
скольких клиентов, что обеспечивает экономию за счет масштаба и делает 
предоставление доступа каждому потенциальному потребителю более про-
стым и более экономичным. Учитывая эти различия, мы считаем, что при 
прочих равных условиях респонденты, проживающие в многоквартирных 
домах, имеют больше шансов получить высокоскоростной интернет, в от-
личие от тех респондентов, которые проживают в частных домах. 

Также была дана экспертная оценка степени возможности удаленной 
занятости по профессиональной и отраслевой группам респондентов. 
Для ранжировки был использован ряд исследований удаленной работы 

1 OpenCelid. The world’s Open Database of Cell Towers. Statistics // Unwired Labs. URL: 
https://opencellid.org (дата обращения: 25.04.2020).
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в профессиональных группах и отраслях, которые проводились в Соеди-
ненных Штатах Америки [Muro, 2017], Великобритании [Hotopp, 2002] 
и других развитых странах Европы [Gareis, Kordey, 2005; Gschwind, Vargas 
2019; Huws 1996] с конца 1990-х гг., когда только началось массовое вве-
дение интернет-технологий, по 2016 г. Кроме этого, были использованы 
данные по компьютеризации и диджитализации рынка труда на основе 
Росстата [Федеральная служба государственной…, 2020] и исследования 
цифровизации экономики Российской Федерации [Абдрахманова и др., 
2019].

Данная переменная может оказать влияние на решение о рождаемости: 
женщина, которая работает на рабочем месте с большей возможностью 
удаленной занятости, может в будущем с большей вероятностью не от-
кладывать рождение ребенка, так как потери очных часов работы будут 
компенсированы наличием удаленной занятости в декрете, возможность 
улучшить баланс семья — работа возрастает.

Таким образом, мы строим модели на основе двух регрессий. Основ-
ная регрессия имеет вид:

 Birth f Hinternet Xit it it it( )= + + +α β γ ε0 0 , (1)
где Birthit — основная зависимая переменная регрессии, собранная из ин-
формации о рождении ребенка в течение последних 12 месяцев. Пере-
менная принимает значение 1 в случае, если женщина дала положитель-
ный ответ на вопрос о рождении ребенка в течение последних 12 месяцев, 
и 0 — иначе. Hinternetit — основная независимая переменная, которая несет 
в себе информацию о наличии/отсутствии у соответствующего респон-
денту домохозяйства доступа к высокоскоростному интернету. Перемен-
ная Xit представляет собой группу социально-экономических факторов, 
способных влиять на репродуктивное поведение, среди которых: возраст 
и возраст в квадрате, наличие партнера, количество уже имеющихся де-
тей, логарифм дохода домохозяйства, занятость на рынке труда, ранг уда-
ленности работы (составленный на основе рангов возможности наличия 
удаленной работы в отрасли, где работает респондент, и профессиональ-
ной группе, к которой принадлежит респондент). 

На первом шаге мы оцениваем регрессию вида: 

 Hintermet f Center Accommodation Xit it it it it= + + + +( )α β β δ µ1 1 2 , (2)
где Centerit и Accommodationit являются инструментальными переменными. 
Переменная Xit — см. уравнение (1). 

Описание результатов и их анализ
В табл. 2 приведены результаты анализа влияния доступа к высоко-

скоростному интернету на рождаемость. 
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Таблица 2

Пробит-модели влияния высокоскоростного интернета  
на рождаемость

Модель 1 Модель 2 Модель 3 Модель 4 Модель 5 Модель 6

Depended 
variable:

birth birth birth birth birth birth

Variables

hinternet 0,770*** 0,929*** 0,954** 0,847** 0,852*** 1,236**

(0,255) (0,271) (0,376) (0,416) (0,312) (0,614)

LR stat 369,1145 327,1961 247,8717 90,06452 224,4405 57,50082

Prob(LR stat) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

1 stage:

Accommodation 0,651*** 0,655*** 0,683*** 0,548*** 0,695*** 0,622***

(0,050) (0,051) (0,062) (0,092) (0,069) (0,078)

Center 0,579*** 0,581*** 0,441*** 0,863*** 0,535*** 0,633***

(0,050) (0,051) (0,062) (0,096) (0,070) (0,076)

LR stat 646,8386 620,7091 301,8434 275,7995 384,8066 284,9887

Prob(LR stat) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Observations 4170 4042 2853 1189 2283 1759

Примечание: регрессии первого шага включают необходимые контрольные переменные. 
Значимость на 10% *, 5% **, 1% ***.

Стоить заметить, во всех представленных моделях инструменталь-
ные переменные типа жилья и регионального центра оказались значимы 
на 1%-ном уровне. При проверке на слабость инструментов была исполь-
зована альтернативная спецификация моделей на основе двухшагового 
МНК (TSLS). Во всех исследуемых моделях F-статистика превосходила 
пороговое значение 10, что говорит в пользу релевантности используе-
мых инструментальных переменных. Причем все инструменты положи-
тельно связаны с доступностью высокоскоростного интернета. В модели 
(1) оценена объединенная (pooled) панельная регрессия с использованием 
предложенной стратегии IV. Данная модель показывает, что наличие вы-
сокоскоростного интернета значимо и положительно влияет на принятие 
решения женщиной о рождении ребенка.

Разделяя выборку по двум возрастным группам (15–24 и 25–49), в мо-
дели (2) получаем, что доступ к высокоскоростному интернету оказывает 
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значимое влияние только на женщин в среднем и старшем репродуктив-
ном возрасте. Мы не находим значимого результата влияния высокоско-
ростного интернета на рождаемость для женщин в более молодом воз-
расте (от 15 до 24 лет). В более старшем возрасте, добившись карьерного 
роста, женщина может при помощи высокоскоростного интернета вы-
полнять часть работы дома, что, в свою очередь, сокращает часы работы 
непосредственно на рабочем месте, позволяет комбинировать семейную 
и профессиональную деятельность. 

В этой связи наши дальнейшие рассуждения будут основаны на вы-
борке, состоящей из женщин в возрасте от 25 до 49 лет. 

Далее в моделях (3) и (4) мы получаем результаты путем деления вы-
борки по образовательной группе. Результаты показывают, что доступ 
к высокоскоростному интернету влияет на группу как с профессиональ-
ным, так и с общим образованием. Более подробные выводы касательно 
полученных результатов будут представлены ниже. 

В работе также исследуется влияние высокоскоростного интернета 
на порядок рождения детей. Для этого оцениваем модели (6) — влияние 
на рождение первенца и (5) — влияние интернета на рождение второго 
ребенка и ребенка более высокого порядка. Оценивая модель (5), мы об-
наруживаем сильное влияние доступа к интернету на решение родить 
второго ребенка и ребенка старшего порядка. Также в модели (6) видно, 
что высокоскоростной интернет может влиять на решение о рождении 
первого ребенка на 5%-ном уровне значимости. Хотя при изучении аль-
тернативных спецификаций на проверку устойчивости моделей значи-
мость опускается до 10%, что может говорить о слабом эффекте. Слабый 
эффект в отношении первенца связан с тем, что в России решение о рож-
дении первого ребенка находится под влиянием меньшего числа факто-
ров, принимается большинством женщин в условиях высокой однород-
ности женщин по числу рожденных детей и низкого уровня бездетности 
для развитых стран. 

Следовательно, высокоскоростной интернет значимо влияет на рож-
дение вторых и последующих детей и слабее на рождение первенца. 

Предположительно, доступ к интернету дает возможность принять ре-
шение о рождении второго ребенка, так как женщина осознает, что по-
тери занятости окажутся меньшими, чем в случае отсутствия дистанци-
онных рабочих функций. 

Далее мы анализируем потенциальные механизмы, способные объяс-
нить влияние высокоскоростного интернета на рождаемость (см. табл. 3). 
Для демонстрации изменения баланса семья — работа используются по-
казатели рынка труда: количество отработанных часов и наличие работы 
по основной занятости дома в течение последних 30 дней. 
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Таблица 3
Анализ механизмов воздействия  

высокоскоростного доступа к интернету на рождаемость12

Модель 7 Модель 8
Depended variable: w_home w_hours

Variables

hinternet –0,103 –21,919***
(0,279) (7,652)

LR stat 104,957 5,6401

Prob(LR stat) 0,000 0,0002

1 stage:

Accommodation 0,709*** 0,709***
(0,069) (0,069)

Center 0,392*** 0,392***
(0,068) (0,06)

LR stat 251,673 251,673
Prob(LR stat) 0,000 0,000
Observations 2377 2377

Примечание: регрессии первого шага включают необходимые контрольные переменные. 
Значимость на 10% *, 5% **, 1% ***.

Модель (7) показывает, что доступ к высокоскоростному интернету 
не оказывает значимого влияния на возможность выполнить хотя бы часть 
основной работы из дома. Однако, исходя из модели (8), доступ к высоко-
скоростному интернету снижает фактически отработанные часы работы. 
Данные модели были построены на выборке из женщин с профессиональ-
ным образованием и в возрасте от 25 до 49 лет. 

Для объяснения полученных результатов мы выдвигаем следующий 
тезис: люди воспринимают в качестве рабочих часов только те часы, 
когда они физически находились на работе. С появлением высокоско-
ростного интернета люди могут выполнять часть своих рабочих обязан-
ностей дома, при этом фактическое время их работы на рабочем месте 
снижается. Также может существовать предубеждение людей об уда-
ленной работе: они не всегда серьезно воспринимают работу на дому 

1 Вместо LR stat используется F-statistic, поскольку модель на втором шаге оценивается 
МНК.

2 Вместо Prob(LR stat) используется Prob(F-statistic), поскольку модель на втором шаге 
оценивается МНК.
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как полноценную работу. Следовательно, при наличии какой-либо ча-
сти рабочего времени на дому люди могут не считать такую работу «пол-
ноценной». К тому же они могут не учитывать рабочие дела, которые 
они выполняют на дому, как удаленную работу и отвечать отрицательно 
о наличии удаленной занятости, регулярно выполняя часть своих рабо-
чих обязательств дома. 

Подтверждением наших выводов может служить следующая стати-
стика, которую мы получаем из анализа данных используемой нами вы-
борки. Среди опрошенных респондентов 83% не учитывали часы, ко-
торые они провели дома за работой, в фактически отработанных часах 
по основной работе. Эти респонденты перекладывали в среднем только 
12% работы на дом. 

Перекладывая часть трудовых обязательств на дом, человек может 
проводить это время одновременно с семьей, экономить время на дорогу 
на работу и с работы. В среднем дополнительный час работы, проведен-
ный дома, может сэкономить на затратах по уходу за ребенком: сниже-
ние издержек на услуги няни. Также дополнительное пребывание дома 
способно снизить «моральные» издержки, связанные с физическим от-
сутствием ребенка во время работы.

Мы не находим подобного механизма для женщин, имеющих общее 
образование, что соответствует представлениям о меньших возможностях 
для данной образовательной группы женщин иметь занятость удаленного 
формата. 90% опрошенных респондентов, которые заявляют, что они ра-
ботали дома по основной работе, имеют профессиональное образование. 
Это означает, что удаленная работа связана с выполнением функций, тре-
бующих наличия профессиональных навыков.

Выводы
В данной работе исследуется вопрос влияния наличия высокоскорост-

ного доступа в интернет на уровне домохозяйства на индивидуальное ре-
продуктивное поведение. Мы изучаем влияние интернета, основанного 
на высокоскоростной технологии, поскольку она позволяет использовать 
весь потенциал сети, предоставляя стабильное соединение с глобальной 
сетью людям. 

Мы находим, что женщины средних и старших возрастов с большей 
степенью восприимчивы к наличию доступа к высокоскоростной сети. Вы-
сокоскоростной интернет может способствовать рождаемости за счет боль-
ших возможностей распределения трудового времени, что способствует 
улучшению баланса семья — работа. По результатам исследования было 
обнаружено, что высокоскоростной интернет влияет на решение баланса 
семья — работа для женщин с профессиональным образованием. Высо-
коскоростной интернет в большей степени влияет на решение о рожде-
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нии второго и последующих детей, хотя мы находим слабый эффект и на 
рождение первого ребенка. 

Меры по поддержке удаленной трудовой занятости могут повлиять 
на снижение сокращении времени на принятие решения о рождении 
женщиной первого и последующих детей, что, в свою очередь, может по-
влиять на увеличение количества рождений матерью в будущие периоды.

Кроме того, вопрос воздействия интернета на группу женщин, имею-
щих общее образование, остается открытым, так как потенциальные ме-
ханизмы такого воздействия остались вне рамок данного исследования.

Авторы выражают благодарность Банину Евгению Петровичу за предо-
ставленные данные по мобильным вышкам, а также Архангельскому Влади-
миру Николаевичу и двум рецензентам за ценные замечания в процессе под-
готовки статьи.
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ДЕТЕРМИНАНТЫ РОЖДАЕМОСТИ  
В РОССИЙСКИХ СЕМЬЯХ

Ведение грамотной демографической политики подразумевает понимание государ-
ством экономико-социально-демографических процессов, происходящих в обществе. 
В ранее проведенных российских и зарубежных исследованиях авторами был обнару-
жен ряд факторов рождаемости, однако направленность влияния таких детерми-
нант могла противоположно различаться. Осознавая особое влияние социокультурных 
установок и ценностей населения на число детей в семье, автор предприняла попытку 
выявления детерминант рождаемости на базе эмпирического исследования Всемир-
ного обзора ценностей — World Values Survey. С помощью статистических и эконо-
метрических методов были построены модели, отражающие детерминанты рождае-
мости в современной России. В данной работе было выявлено положительное влияние 
на рождаемость уровня религиозности, традиционности взглядов и важности семьи 
для респондента. В обратной зависимости с числом детей в семье находятся такие 
факторы, как уровень образования населения и ценность досуга.
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studies, the authors found a number of fertility factors, however, the direction of influence 
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of such determinants could be opposite. Aware of the special influence of sociocultural attitudes 
and values of the population on the number of children in a family, the author made an attempt 
to identify the determinants of fertility based on an empirical study of the World Values Survey. 
Using statistical and econometric methods, models that reflect the determinants of fertility 
in modern Russia were constructed. This work revealed a positive effect on the birth rate 
of religiosity, traditional views and the importance of the family for the respondent. Inversely 
related to the number of children in a family such factors as the level of education of the 
population and the value of leisure.
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Постановка проблемы
В последние десятилетия мы наблюдаем снижение уровня рождаемо-

сти в России, обусловленное в том числе качественной трансформацией 
роли семьи в обществе и семейных ценностей. Осознание индивидами, 
особенно женщинами, значимости саморазвития, что тесно связано с уров-
нем их образования, и степени значимости для них свободного времени 
приводит к смене их предпочтений, позднему вступлению в брак и рож-
дению детей, к малодетности.

Так выглядит динамика суммарного коэффициента рождаемости с 1960 
по 2018 г. (рис. 1).

На данном графике просматривается снижение данного показателя 
к 2000 г., когда он составил 1,195, после чего его значение начинает по-
степенно расти. В 2018 г. обозначилась тенденция к снижению данного 
коэффициента, он составил 1,579 по сравнению с 2017 г., когда его зна-
чение было равным 1,621 (Росстат).

Рис. 1. Суммарный коэффициент рождаемости в России в 1960–2018 гг. 
Источник: построено автором на основе данных  

Федеральной службы государственной статистики (Росстат).
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Изменения среднего возраста матери начиная с 1960-х гг. характеризу-
ются следующим образом: в начале 1960-х гг. он составлял 27,8 года, по-
сле чего снижался и достиг своего минимума в 1995 г., составив 24,8 года, 
после чего он стал расти и в 2016 г. составил 28,4 года [Средний возраст 
матери при рождении детей]. Первая часть изменений связана со сниже-
нием числа родившихся детей у матерей в среднем, вторая часть измене-
ний — с постарением рождаемости. Динамика среднего возраста матери 
при рождении первого ребенка отражает непродолжительное омоложение 
рождаемости в 1990-х гг. в России, а затем постарение рождаемости вплоть 
до настоящего времени (для 1997–2015 гг. по оценкам экспертов С. В. За-
харова и В. Н. Архангельского по данным Фонда социального страхова-
ния и частичной информации о порядке рождения детей, собиравшейся 
примерно в половине регионов России). 

Нас будет интересовать, какие детерминанты влияют на уровень рож-
даемости россиян, подробнее рассмотрим, к каким выводам приходили 
авторы, обращавшиеся к вопросу факторов рождаемости.

Обзор литературы по факторам рождаемости
По результатам опроса «Человек, семья, общество» 2017 г. отмечается 

высокая поддержка населением проводимых мер демографической поли-
тики [Малева и др., 2017]. Почти две трети респондентов поддерживают 
продолжение программы материнского капитала, но при этом практиче-
ски треть опрошенных предпочла бы направить полученные средства 
на добровольное медицинское страхование для детей. Это говорит об из-
менении населением взгляда на вопрос целей использования материн-
ского капитала. Однако по оценкам [Слонимчик, Юрко, 2015] рост ко-
эффициента суммарной рождаемости после 2007 г. в большей степени 
обусловлен перепланированием момента рождения ребенка, а не увели-
чением долгосрочной рождаемости. Схожие результаты были выявлены 
в работе [Захаров, 2016], где было отражено, что ни намерения россиян, 
ни их реализация на массовом уровне значительно не изменились под вли-
янием действия мер политики увеличения рождаемости. Было также обо-
значено, что эффект от введения материнского капитала был более суще-
ственным для женщин, проживающих с супругом в домохозяйстве. В ра-
боте [Рощина, Черкасова, 2009] было отмечено, что значительное число 
факторов, в том числе социальная политика, влияет на рождаемость для та-
ких групп женщин, как среднедоходная категория, женщины с детьми, 
женщины без высшего образования. Что касается групп с высокими до-
ходами и уровнем образования, для них более значимыми представляются 
нематериальные стимулы. 

При разработке грамотной демографической политики государство 
должно учитывать ценностные ориентиры общества, чтобы разрабаты-
ваемые меры могли положительным образом воздействовать на насе-
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ление. В работе [Журавлева, Гаврилова, 2017] было отражено, что в на-
стоящее время в России происходит переход к европейской модели се-
мьи, где женщина помимо семьи ориентирована в том числе на карьеру. 
Это говорит о том, что происходит ценностный сдвиг в обществе, кото-
рый обусловлен рядом историко-социально-экономических процессов. 
В работе [Гурко, 2011] обозначается влияние социальных процессов, про-
исходящих в постиндустриальных обществах, на трансформацию инсти-
тута семьи и, в частности, на рождаемость. Уменьшение роли семейных 
ценностей и религии и, как следствие, ослабление института семьи при-
вели к снижению рождаемости и формированию движения «чайлд-фри». 
Материализм, озабоченность приобретением новых вещей, жизнь в кре-
дит, неумеренная конкуренция порождают стрессы, ухудшают здоровье, 
негативно влияют на рождаемость. Похожее влияние оказывают и такие 
факторы, обозначенные автором, как увеличение объема получаемой 
человеком информации и ритма жизни, возникновение желания иметь 
больше и бежать быстрее. Немалую роль в принятии демографических 
решений, а также формировании репродуктивных установок сыграло по-
явление противозачаточных средств, которые позволили женщине плани-
ровать деторождения [Goldin, 2006]. В работе [Becker, Lewis, 1973] было 
впервые рассмотрено такое понятие, как «качество детей», в противовес 
количеству детей. Было показано, что рождаемость падает в том числе 
из-за того, что семьи с более высоким доходом, стремясь к такому каче-
ству, повышают затраты на детей, тем самым уходят от цели иметь боль-
шое количество детей.

В статье [МакДоналд, 2007] утверждается, что государство, содействуя 
укреплению социального либерализма и нового капитализма в разви-
тых странах путем внесения изменений в законодательство и иными ме-
рами, сыграло большую роль в росте факторов, которые привели к сни-
жению возможности супружеских пар по созданию и содержанию семьи. 
В связи с чем делается вывод о том, что именно государство должно взять 
на себя главную роль в восстановлении социального баланса в стране. 
В работе [Забаев, 2013] при обращении к вопросу устройства репродук-
тивной мотивации современных россиян рассматривались такие фак-
торы, как взаимо связь с предыдущим опытом потенциальных родителей 
по уходу за детьми и общению с ними; личные представления человека 
о жизни, своем месте в мире, о ценности ребенка и проч.; влияние та-
ких институтов, как медицина и образование; отцовское желание иметь 
больше детей, а также возможность (пространственной) мобильности 
для семьи с несколькими детьми. Авторы [Frejka, Westoff, 2008] в своей 
статье попытались выявить, как изменилась бы рождаемость в Западной 
Европе, если бы европейцы были бы такими же религиозными, как жи-
тели США. Результаты исследования показали, что при росте религиоз-
ности в Западной Европе наблюдался бы значительный рост рождаемости. 
Ряд исследований затрагивали проблематику положительного влияния 
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религиозности на рождаемость. Указанная корреляция была рассмотрена 
в исследованиях [Philipov, Berghammer, 2007], где они при выявлении об-
условленности рождаемости наличием религиозности отметили, что по-
следняя влияет на значения идеального числа детей в семье, вероятно-
сти появления следующего ребенка, на ожидаемое и реальное число де-
тей. Было отражено, что данные показатели являются более высокими 
для религиозных людей.

Происходящие ценностные сдвиги и социально-экономические про-
цессы в обществе влияют на предпочтения населения, которые исследо-
ватели могут выявить путем проведения в том числе качественных со-
циологических исследований. Одно, проведенное в мае 2010 г. в Мос-
кве,  было посвящено влиянию проводимой демографической политики 
в области рождаемости на решение о рождении следующего ребенка 
[Влияние демографической политики..., 2010]. Исследование выявило, 
что респонденты с высоким уровнем образования отдают предпочтение 
таким мерам поддержки, которые позволят успешнее сочетать работу 
и воспитание детей. Рассмотрев вопрос влияния положения женщины 
на рынке труда на ее репродуктивные намерения, в работе [Журавлева, 
Гаврилова, 2017] авторы выявили, что заработная плата женщин зна-
чимо повышает вероятность рождения ребенка. Аналогичные выводы 
были сделаны в статье [Rocha, Fuster, 2006], где авторы обозначили, 
что безработица заставляет женщин откладывать рождение детей, а также 
приводит к снижению общего коэффициента рождаемости. Отличные 
от упомянутых результаты были получены в работе [Рощина, Бойков, 
2005], где авторами было показано, что позиции женщины на рынке 
труда — занятость и должностной уровень — не влияют ни на вероят-
ность родить ребенка, ни на фертильные намерения. Не схожая с рас-
смотренными отрицательная корреляция между заработной платой жен-
щин и наличием детей была обозначена в работе [Rondinelli et al., 2010], 
при этом степень такой зависимости варьировалась от порядка рожде-
ния. Так, было отмечено, что заработная плата имела сильный отрица-
тельный эффект для сроков первых рождений; женщины с более высо-
кими заработками, как правило, задерживают материнство. При этом 
на последующие рождения уровень заработной платы уже влияет не так 
сильно, для третьего рождения рассматриваемый авторами коэффици-
ент влияния близок к нулю. 

Вопросы гендерного равенства и соотношения участия женщин 
на рынке труда и выполнения ими домашних обязанностей были обо-
значены в концепции гендерного перехода [Калабихина, 2009]. Согласно 
данной теории, первая стадия соответствует первому демографическому 
переходу, во время которого происходит снижение рождаемости вслед-
ствие развития эгалитарности общественных институтов (рынка труда 
и образовательных структур). Вторая стадия согласуется со вторым де-
мографическим переходом, когда отмечается существенное снижение 
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рождаемости вследствие отставания развития эгалитарности в домохо-
зяйственных институтах от аналогичного процесса в общественных ин-
ститутах. Третья стадия соответствует современной стадии развития ряда 
европейских государств (рост эгалитарности в домохозяйственных ин-
ститутах, продолжение роста эгалитарности в общественных институ-
тах), что и привело к однонаправленности в отношении динамики жен-
ской занятости и рождаемости. Важной мерой пронаталистской политики 
является успешное функционирование системы ухода за детьми, вклю-
чающей в себя работу ясельных групп, института сертифицированных 
нянь, семейных и частных детских садов, детских групп на первых этажах 
многоэтажек и т.д. [Калабихина, 2015]. Более подробно о распределении 
времени говорится в статье [Калабихина, Шайкенова, 2019], авторы вы-
являют корреляцию между распределением времени и числом детей в до-
машнем хозяйстве. Так, чем больше детей в семье и чем меньше возраст 
младшего ребенка, тем больше времени женщины посвящают домашним 
обязанностям. В многодетных семьях относительная нагрузка на женщину 
не увеличивается, что может быть связано как с большим участием в вы-
полнении домашних обязанностей супруга либо старших детей (как пра-
вило, девочки-подростка). В работе [Schultz, 1986] также рассматривается 
распределение времени женщины как ограниченного ресурса и отмеча-
ется, что в раннем возрасте (до 35 лет) альтернативная ценность карьеры 
для женщины выше, так как после этого возраста карьеру поддерживать 
легче при наличии опыта работы. Результаты исследования [Ola´h, 2003], 
полученные на основе данных обследований 1992–1993 гг. в Швеции 
и в Венгрии, показывают, что интенсивность вторых рождений в семье 
возрастает при более гибком сочетании родительских и трудовых отноше-
ний между супругами. Что интересно, ряд авторов выявили зависимость 
не только уровня рождаемости, но и выбора в пользу пола ребенка в за-
висимости от гендерного равенства. Так, в работе [Mills, Begall, 2010] ав-
торы пришли к выводу о том, что в обществах с более высоким уровнем 
гендерного неравенства мужчины и женщины в значительной степени 
отдают предпочтение рождению мальчиков.

Методология и данные
Анализ проводится с помощью статистических и эконометрических 

методов с использованием программного обеспечения Gretl версии 1.9.92 
и IBM SPSS Statistics версии 17.0. В качестве базы эмпирического иссле-
дования был выбран Всемирный обзор ценностей — World Values Survey 
(далее — WVS). Данный проект берет начало от Европейского исследова-
ния ценностей, проведенного впервые в 1981 г., в фокусе которого были 
в большей степени развитые страны. Однако вследствие проявленного 
большого интереса к данному исследованию в проект включилось бо-
лее 20 стран на шести континентах. Инициатором проведения данного 
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исследования является американский ученый-социолог Рональд Ин-
глхарт. На сегодняшний день проект объединяет сотни ученых-социоло-
гов по всему миру.

Россия приняла участие во 2, 3, 5 и 6-м раундах проекта, т.е. в 1990, 
1995, 2006 и 2011 гг. соответственно. В 2014 г. проект WVS завершил 
свою 6-ю волну опроса, охватив 60 стран мира. В 2015 г. начала осущест-
вляться подготовка к проведению 7-й волны WVS, сроки ее проведения — 
с 2017 по 2020 г.

В рамках WVS под количеством детей понимается ответ на вопрос 
«Сколько детей вы имеете?» («How many children do you have»). То есть 
переменная отражает общее количество детей, имеющихся у респон-
дента, без разделения на родных и приемных. Также неизвестно, попа-
дают ли в общее количество рожденные, но уже ныне не живущие дети 
респондента. Таким образом, очевидно, что настоящая переменная не яв-
ляется полным аналогом показателей, характеризующих рождаемость. 
Кроме того, информацию о числе рожденных детей мы имеем на момент 
опроса, для большинства респондентов мы не можем оценить итоговую 
рождаемость.

WVS предполагает, что количество детей может составлять от 0 до 6 и бо-
лее человек (6+), при этом некоторые волны (например, WVS 6) выде-
ляют дополнительно 6 и 7 детей и имеют шкалу от 0 до 8+. Автором 
была рассмотрена группа женщин, закончивших свой репродуктивный 
период, для оценки итоговой рождаемости — женщины в возрасте 45 
и более лет. Частотное распределение количества детей у данной группы 
респондентов в 1990, 1995, 2006 и 2011 гг. в Российской Федерации при-
ведено на рис. 2.

Рис. 2. Частотное распределение количества детей у женщин  
в возрасте 45 и более в 1990, 1995, 2006 и 2011 гг. в России, % 

Источник: построено автором на основе данных 2, 3, 5 и 6-го раундов WVS.
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Как следует из рис. 2, у женщин, вышедших из фертильного возраста, 
прослеживается тенденция снижения количества детей. Так, по срав-
нению с 1990 г. в 2011 г. доля женщин, не имеющих детей вовсе по-
сле 44 лет, выросла с 9,7 до 11,7%, доля имеющих одного ребенка выросла 
с 28,9 до 34,3, а доли женщин, имеющих двух и более детей, наоборот, 
снизились. Это привело к тому, что среднее количество детей у женщин 
старше 44 лет снизилось с 1,78 в 1990 г. до 1,60 в 2011 г. (см. табл. 1).

Таблица 1
Среднее количество детей у женщин в возрасте 45 и более лет в России 

в 1990, 1995, 2006 и 2011 гг.

Год 1990 1995 2006 2011
Годы рождения опрошенных 
женщин

1945 г.р. 
и ранее

1950 г.р. 
и ранее

1961 г.р. 
и ранее

1966 г.р. 
и ранее

Число наблюдений 464 622 534 776
Среднее количество детей 
у респондента

1,78 1,82 1,73 1,60

Стандартное отклонение 1,078 1,127 1,020 0,996

Источник: построено автором на основе данных 2, 3, 5 и 6-го раундов WVS.

Для выявления факторов, влияющих на количество детей в современ-
ной России (количественная переменная), строится эконометрическая 
МНК-модель на пространственных данных за наиболее близкий к нашему 
времени 2011 г. В выборку включаются только те респонденты, которые 
в полном объеме ответили на необходимые для исследования вопросы, 
пропуски данных из анализа исключались. Общий объем выборки со-
ставил 2133 человека. Зависимой переменной выступает количество де-
тей у респондента. При построении модели будут рассматриваться все ре-
спонденты (не только группа женщин старше 44 лет) с целью отражения 
более полной картины репродуктивных установок российского общества. 
При рассмотрении всех респондентов, не учитывая фильтрацию по на-
личию ответов на необходимые вопросы, для 2450 ответивших среднее 
количество детей у респондента на 2011 г. составило 1,3; стандартное от-
клонение — 1,038.

Что касается частотного распределения количества детей для всех ре-
спондентов, в 2011 г. у 33,4% из них был 1 ребенок, у 33,2% — 2 ребенка, 
у 24,5 не было детей. Остальные ответы (три и более детей) в сумме ука-
зали менее 9% респондентов.

В качестве независимых переменных были выбраны следующие воз-
можные факторы:

Важность в жизни досуга — порядковая переменная, принимающая 
значения от 1 (совсем не важен) до 4 (очень важен). Гипотеза: с ростом 
ценности досуга количество детей у респондента сокращается.
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Уровень дохода — порядковая переменная от 1 до 10, соответствующая 
децили дохода, к которой респондент субъективно относит свою семью. 
Таким образом, настоящая переменная не является уровнем дохода в при-
вычном понимании этого показателя, так как она не отражает реальный 
уровень благосостояния. Гипотеза: с ростом субъективной оценки дохода 
семьи число детей у респондента растет.

Пол — фиктивная переменная, принимающая значение 1, если ре-
спондент мужского рода, и соответственно 0, если женского. Гипотеза: 
при прочих равных у мужчин количество детей меньше, чем у женщин. 
Построена на основе предположения о том, что ряд биологических отцов 
не признают своих детей, что гораздо реже встречается среди матерей.

Возраст — количественная переменная, принимающая значения от 18 
до 91 года, которая рассчитывалась как разность между годом проведения 
опроса и годом рождения респондента. Частотный анализ переменной по-
казывает, что значительного округления возраста до целых чисел или до 
чисел, кратных пяти, не наблюдается (см. рис. 3). Гипотеза: чем больше 
возраст респондента, тем больше у него детей. Также в модель вводится 
квадрат возраста для исследования наличия нелинейной связи между ко-
личеством прожитых лет и количеством детей.

Рис. 3. Распределение респондентов 6-го раунда WVS по возрасту, % 
Источник: построено автором на основе данных 6-го раунда WVS.

Миграция — фиктивная переменная, принимающая значение 1, если 
респондент родился в стране, отличной от России (СССР), и 0, если он ро-
дился в нашей стране. Таким образом, в модели учитывается только внеш-
няя миграция населения, а вопрос о внутренней миграции остается за рам-
ками исследования. Гипотеза: при прочих равных количество детей у ми-
грантов превосходит количество детей у коренных жителей России.

Регион проведения интервью — группа фиктивных переменных, отве-
чающих за текущее место проживания респондента.WVS придерживается 
классического деления территории России на восемь федеральных окру-
гов1, однако по факту в базе отсутствуют респонденты, проживающие 
в Северо-Кавказском федеральном округе, а жители Москвы выделяются 

1 В 2011 г. Крымский федеральный округ в составе России еще не выделялся. 
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в отдельную от Центрального федерального округа группу. Таким обра-
зом, в исследовании используются следующие территориальные единицы: 
Приволжский федеральный округ (ПФО), Северо-Западный федеральный 
округ (СЗФО), Сибирский федеральный округ (СФО), Уральский феде-
ральный округ (УФО), Центральный федеральный округ (ЦФО), Южный 
федеральный округ (ЮФО), город Москва и Дальневосточный федераль-
ный округ, который при моделировании берется за базу. Гипотеза: пред-
полагается, что влияние переменных будет соответствовать типу рождае-
мости, характерному каждому из указанных регионов. 

Семейное положение (брак) — фиктивная переменная, принимающая 
значение 1, если респондент состоит в зарегистрированном или незаре-
гистрированном браке (учитывается факт совместного проживания), 
и 0, если он разведен, живет отдельно от своего супруга, вдов или ни-
когда не состоял в браке. Гипотеза: при прочих равных, респонденты, 
проживающие с партнером, имеют больше детей, чем респонденты оди-
нокие.

Оценка здоровья субъективная — порядковая переменная, принима-
ющая значения от 1, если респондент считает, что он обладает плохим 
здоровьем, до 4, если он оценивает свое здоровье как очень хорошее. 
Гипотеза: чем выше человек оценивает свое здоровье, тем больше детей 
он заводит.

Занятость — фиктивная переменная, которая принимает значе-
ние 1, если респондент работает полный или неполный рабочий день 
или является самозанятым, и 0, если респондент на пенсии, занимается 
домашним хозяйством, является студентом или безработным, а также ука-
зывает какой-либо иной статус занятости. Гипотеза: при прочих равных 
занятость отрицательно влияет на количество детей.

Важность семьи для респондента — порядковая переменная, принимаю-
щая значения от 1, если семья совсем не важна для респондента, до 4, если 
она для него очень важна. Гипотеза: чем важнее для респондента семья, 
тем больше детей он заведет.

Степень согласия с утверждением о том, что дети страдают, когда их мать 
работает на рынке труда (работа матери в ущерб воспитанию) — порядко-
вая переменная, которая измеряется по шкале от 1 (абсолютно не согла-
сен) до 4 (полностью согласен). Настоящая переменная показывает сте-
пень традиционности взглядов респондента. Гипотеза: чем выше согласие 
с утверждением, тем количество детей у респондента больше.

Степень согласия с утверждением о том, что когда рабочих мест мало, 
у мужчин должно быть больше прав на работу, чем у женщин (у мужчин 
больше прав), — порядковая переменная, которая так же, как и предыду-
щая, отражает степень традиционности взглядов респондента. Шкала из-
мерения: 1 (не согласен), 2 (и да, и нет), 3 (согласен). Гипотеза: чем выше 
согласие с утверждением, тем количество детей у респондента больше.
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Доверие правительству — порядковая переменная, принимающая значе-
ния от 1 (совсем не доверяю) до 4 (полностью доверяю). Гипотеза: чем на-
дежнее респондент воспринимает обстановку в своей стране, тем больше 
детей он готов иметь.

Степень религиозности (ответ на вопрос о том, как часто респондент 
молится, если не считать свадьбы и похороны) — порядковая перемен-
ная со значениями от 1 (никогда или практически никогда) до 8 (не-
сколько раз в день). Гипотеза: чем религиознее человек, тем больше 
у него детей.

Отношение к аборту — порядковая переменная, имеющая шкалу 
от 1 (это никогда не заслуживает оправдания) до 10 (это всегда заслужи-
вает оправдания). Гипотеза: если респондент допускает проведение аборта, 
то количество детей у него будет меньше.

Образование — группа фиктивных переменных, отражающих наивыс-
ший уровень образования, который респондент имеет на текущий мо-
мент времени. В рамках исследования выделялось незаконченное среднее 
образование (в модели принято за базу), законченное среднее образование 
(среднее специальное или профессионально-техническое (СПТУ, техни-
кум, училище), общее среднее (школа, лицей, гимназия), а также незакон-
ченное высшее (не меньше трех курсов вуза) и высшее образование. Ги-
потеза: при прочих равных количество детей у более образованных слоев 
население ниже, чем у менее образованных слоев.

Модель построена методом пошагового исключения незначимых пере-
менных в специализированной эконометрической программе Gretl вер-
сии 1.9.92, ее результаты представлены в табл. 2.

В модели присутствуют только значимые переменные, причем боль-
шинство из них, как видно из последнего столбца табл. 2, значимо 
на уровне 1%. Интерпретируя полученные результаты, получаем следу-
ющее: при прочих равных у мужчин количество детей оказалось меньше, 
чем у женщин, что подтверждает нашу исходную гипотезу. Также была 
выявлена нелинейная связь между количеством детей и возрастом ре-
спондента: от переменной возраста, взятой в первой степени, была полу-
чена прямая зависимость, в то время как от переменной возраста, взятой 
в квадрате, мы получаем обратную. Результаты модели также подтвердили 
поставленную нами гипотезу касательно мигрантов: количество детей 
последних оказалось выше, чем у коренных россиян. Что касается ре-
гионов проведения интервью, у жителей Уральского, Сибирского, При-
волжского и Южного федерального округов при прочих равных было 
выявлено большее количество детей, чем у жителей Дальневосточного 
федерального округа. Более того, была выявлена прямая связь между 
количеством детей и проживанием с партнером (состоянием в браке — 
официальном или фактическом), что также подтвердило поставленную 
нами гипотезу.
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Таблица 2 

Детерминанты количества детей в современной России

Переменная Коэффициент Ст. ошибка t-статистика P-значение Значимость

Константа −1,40352 0,234782 –5,9780 <0,00001 ***
Мужской пол −0,100246 0,0424111 –2,3637 0,01818 **
Возраст 0,06971 0,00641743 10,8626 <0,00001 ***
Возраст2 −0,000511101 6,61825e–

05
–7,7226 <0,00001 ***

Миграция 0,220297 0,0855237 2,5759 0,01007 **
УФО 0,349892 0,0741304 4,7200 <0,00001 ***
СФО 0,223642 0,0599082 3,7331 0,00019 ***
ПФО 0,208754 0,051757 4,0333 0,00006 ***
ЮФО 0,124761 0,0590251 2,1137 0,03466 **
Брак 0,430365 0,0414353 10,3864 <0,00001 ***
Важность семьи 0,130878 0,0442743 2,9561 0,00315 ***
Важность досуга −0,104033 0,0237268 –4,3846 0,00001 ***
У мужчин 
больше прав

0,0455313 0,0244073 1,8655 0,06225 *

Религиозность 0,0452752 0,00849333 5,3307 <0,00001 ***
Высшее 
образование

−0,100261 0,0440401 –2,2766 0,02291 **

*** Коэффициент значим на уровне 1%.
** Коэффициент значим на уровне 5%.
* Коэффициент значим на уровне 10%.
Среднее зав. 
перемен

 1,311767 Ст. откл. 
зав. 

перемен

 1,029963

Сумма кв. 
остатков

 1665,313 Ст. ошибка 
модели

 0,886717

R-квадрат  0,263681 Испр. 
R-квадрат

 0,258814

F(14, 2118)  54,17659 Р-значение 
(F)

 1,1e-129

Лог. 
правдоподобие

−2762,620 Крит. 
Акаике

 5555,240

Крит. Шварца  5640,219 Крит. 
Хеннана—

Куинна

 5586,341

Модель 1: МНК, использованы наблюдения 1–2500 (n = 2133)
Исключено пропущенных или неполных наблюдений: 367
Зависимая переменная: количество детей
Источник: построено автором на основе данных 6-го раунда WVS.
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Подтвердилась гипотеза, поставленная для переменной, отражающей 
важность семьи для респондента: с ростом такой значимости у опрошен-
ных было отмечено увеличение количества имеющихся у них детей. Была 
обозначена также обратная зависимость между количеством детей у ре-
спондента и важностью для него досуга: данный результат был ожидаемым 
в связи с тем, что ценность времени в обществе растет, что проявляется, 
в том числе в репродуктивном поведении индивидов. Подтверждена гипо-
теза о том, что с ростом степени согласия с утверждением о том, что при 
малом количестве рабочих мест у мужчин по сравнению с женщинами 
должно быть больше прав на работу, у респондента увеличивается коли-
чество имеющихся детей. Также с ростом уровня религиозности человека 
количество детей у него увеличивается, что находит подтверждение в ра-
нее проведенных упомянутых выше исследованиях. И наконец, при про-
чих равных респонденты с высшим образованием имеют меньше детей 
по сравнению с респондентами, не имеющими даже среднего образова-
ния, следовательно, исходная гипотеза подтверждается.

Далее для этой модели проводится тест Чоу, нулевой гипотезой ко-
торого является отсутствие структурных сдвигов по переменной «пол». 
Так как тестовая статистика F(14, 2105) = 1,9227, а р-значение = P(F(14, 
2105) > 1,9227) = 0,0202975, что менее 0,05%, то можно говорить о том, 
что нулевая гипотеза отвергается в пользу альтернативной. Таким обра-
зом, по переменной «пол» имеется структурный сдвиг, и, следовательно, 
необходимо разбиение общей совокупности на две подвыборки — жен-
скую и мужскую.

В соответствии с результатами теста Чоу были построены модели коли-
чества детей отдельно по мужчинам (см. табл. 3) и отдельно по женщинам 
(см. табл. 4) с использованием прежнего набора независимых переменных. 

Таблица 3

Детерминанты количества детей у мужчин в современной России

 Переменная Коэффициент Ст. ошибка t-статистика P-значение Значимость 
Константа −1,42263 0,314409 –4,5248 <0,00001 ***
Возраст 0,0647843 0,00979819 6,6119 <0,00001 ***
Возраст2 −0,000427559 0,000102687 –4,1637 0,00003 ***
Миграция 0,321655 0,122192 2,6324 0,00862 ***
УФО 0,292372 0,0999659 2,9247 0,00353 ***
ПФО 0,220803 0,0689663 3,2016 0,00141 ***
Брак 0,511778 0,0651627 7,8539 <0,00001 ***
Важность семьи 0,111969 0,0594077 1,8848 0,05977 *
Важность досуга −0,0856049 0,0346078 –2,4736 0,01355 **
Религиозность 0,0560075 0,0128402 4,3619 0,00001 ***
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Окончание табл. 3

*** Коэффициент значим на уровне 1%.
** Коэффициент значим на уровне 5%.
* Коэффициент значим на уровне 10%.
Среднее зав. 
перемен

 1,203320 Ст. откл. 
зав. 

перемен

 1,062017

Сумма кв. 
остатков

 702,5677 Ст. ошибка 
модели

 0,858163

R-квадрат  0,353157 Испр. 
R-квадрат

 0,347055

F(9, 954)  57,87293 Р-значение 
(F)

 3,10e-84

Лог. 
правдоподобие

−1215,376 Крит. 
Акаике

 2450,753

Крит. Шварца  2499,464 Крит. 
Хеннана—

Куинна

 2469,299

Модель 2: МНК, использованы наблюдения 1–1115 (n = 964)
Исключено пропущенных или неполных наблюдений: 151
Зависимая переменная: количество детей
Источник: построено автором на основе данных 6-го раунда WVS.

Таблица 4

Детерминанты количества детей у женщин в современной России

 Переменная Коэффициент Ст. ошибка t-статистика P-значение Значимость

Константа −1,3949 0,349785 –3,9879 0,00007 ***
Возраст 0,079928 0,00960085 8,3251 <0,00001 ***
Возраст2 −0,000676522 9,98536e-05 –6,7751 <0,00001 ***
УФО 0,407654 0,109119 3,7359 0,00020 ***
СФО 0,272323 0,0864779 3,1490 0,00168 ***
ПФО 0,147539 0,073664 2,0029 0,04543 **
ЮФО 0,176834 0,0830679 2,1288 0,03349 **
Брак 0,289767 0,0585609 4,9481 <0,00001 ***
Занятость −0,169238 0,06685 –2,5316 0,01149 **
Важность семьи 0,113264 0,0668525 1,6942 0,09050 *
Важность досуга −0,101267 0,0333021 –3,0409 0,00241 ***
У мужчин 
больше прав

0,0760527 0,035177 2,1620 0,03083 **

Доверие 
правительству

0,0632325 0,0325888 1,9403 0,05259 *
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Окончание табл. 4

Религиозность 0,0391232 0,011677 3,3505 0,00083 ***
Высшее 
образование

−0,129124 0,0633028 –2,0398 0,04161 **

*** Коэффициент значим на уровне 1%.
** Коэффициент значим на уровне 5%.
* Коэффициент значим на уровне 10%.
Среднее зав. 
перемен

 1,412698 Ст. откл. 
зав. 

перемен

 1,009600

Сумма кв. 
остатков

 942,7155 Ст. ошибка 
модели

 0,917858

R-квадрат  0,183695 Испр. 
R-квадрат

 0,173482

F(14, 1119)  17,98652 Р-значение 
(F)

 8,56e-41

Лог. 
правдоподобие

−1504,328 Крит. 
Акаике

 3038,655

Крит. Шварца  3114,158 Крит. 
Хеннана—

Куинна

 3067,176

Модель 3: МНК, использованы наблюдения 1–1385 (n = 1134)
Исключено пропущенных или неполных наблюдений: 251
Зависимая переменная: количество детей
Источник: построено автором на основе данных 6-го раунда WVS.

Таким образом, мы снова вправе обозначить нелинейную зависимость 
количества детей у мужчин от возраста; также при прочих равных выяв-
ляется меньшее количество детей у мужчин, не являющихся мигрантами, 
в отличие от последних. Как и в предыдущей модели, подтвердилась гипо-
теза, поставленная для переменной, отражающей важность семьи для ре-
спондента: с увеличением такой значимости у опрошенных был отмечен 
рост количества имеющихся у них детей. Аналогично выявлена обратная 
зависимость между количеством детей у мужчин и важностью для них 
досуга. Также с увеличением уровня религиозности мужчин количество 
имеющихся у них детей растет. Отмечается прямая зависимость количе-
ства детей у мужчин от наличия супруги (официальной или фактической). 
Что касается регионов, в Уральском и Приволжском федеральных округах 
у мужчин отмечается большее количество детей по сравнению с Дальне-
восточным федеральным округом.

У женщин, как и в моделях для предыдущих групп респондентов, от-
мечается нелинейная зависимость количества детей от возраста. Получен-
ные результаты также позволяют сделать вывод о том, что выявляется пря-
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мая зависимость количества детей у женщин от степени важности семьи 
для них, их более традиционных взглядов, а также степени доверия пра-
вительству и уровня религиозности. Проживание с супругом (официаль-
ным или фактическом) также положительно влияет на количество детей 
у женщин. Отмечается отрицательное влияние на количество детей у жен-
щин степени важности для них досуга. Следует также отметить, что была 
выявлена обратная зависимость количества детей у женщин от их занято-
сти (полной или неполной) и от наличия высшего образования, в то время 
как у мужчин таких взаимосвязей обнаружено не было. Более того, у жен-
щин, проживающих в Уральском, Сибирском, Приволжском и Южном 
федеральном округах, было отмечено большее число детей при сравнении 
с Дальневосточным федеральным округом.

Выводы
В исследовании были построены модели, отражающие влияние ряда 

детерминант на количество детей в семье. Данные модели позволили вы-
явить определенные корреляции, многие из которых были отражены в ра-
ботах демографов-исследователей ранее на основе иных эмпирических 
баз или в другом временном периоде. Так или иначе, полученные резуль-
таты позволяют еще раз обратить особое внимание на явления, которые 
успешным образом могли бы быть применены в проводимой социально-
демографической политике. Особенностью модели также было включе-
ние в рассмотрение данных по федеральным округам.

В данной работе было важно обратиться к рассмотрению влияния та-
ких социокультурных факторов рождаемости, как отношение населения 
к гендерному равенству, религиозность и уровень образования населения, 
важность семьи для респондентов, ценность досуга; часть переменных 
была применена в качестве контрольных.

В исследовании была обозначена положительная корреляция между 
числом детей в семье и более традиционными взглядами на распреде-
ление обязанностей между мужчинами и женщинами. Так, с ростом 
степени согласия с утверждением о том, что при малом количестве ра-
бочих мест у мужчин по сравнению с женщинами должно быть больше 
прав на работу, у респондентов отмечалось большее количество имею-
щихся детей.

Также была выявлена прямая зависимость между уровнем религиоз-
ности человека и количеством его детей. Как одна из пронаталистских 
мер — стимулирование увеличения количества детей в семье посредством 
привития населению религиозных и духовных ценностей. Подтвердилась 
гипотеза, поставленная для переменной, отражающей важность семьи 
для респондента: с ростом такой значимости у опрошенных было отмечено 
увеличение количества имеющихся у них детей. Была получена также об-
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ратная зависимость между количеством детей у респондента и важностью 
для него досуга, это связано с тем, что ценность времени в обществе рас-
тет, что проявляется в том числе в репродуктивном поведении индивидов. 
Подтвердились результаты, касающиеся выявления обратной зависимо-
сти между уровнем образования и количеством детей в семье, полученные 
ранее в исследованиях демографов и социологов. Действительно, полу-
чение высшего образования по времени совпадает с самым оптимальным 
с физиологической точки зрения возрастом для рождения ребенка, соот-
ветственно, как одна из интерпретаций, если человек в данное время про-
ходит обучение, он старается не заводить детей. Более того, после вруче-
ния диплома индивиды, стремясь получить отдачу от своего образования 
на рынке труда, снова откладывают рождение детей. Что интересно, по ре-
зультатам проведенного исследования, доход оказался не значим по от-
ношению к количеству детей в семье. Вполне возможно, что это связано 
с тем, что респондентам задавался вопрос о субъективной оценке дохода, 
а не о его размере в денежных единицах. Следует также отметить, что при 
сравнении мужчин и женщин по показателю количества детей модель вы-
явила отрицательное влияние занятости и наличия высшего образования, 
в то время как мужчины оказались свободны от такого влияния.
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СТРАТЕГИИ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ  
VS ТРАДИЦИОННЫЕ ПОДХОДЫ:  
ПРЕДПОЧТЕНИЯ ОБЩЕСТВА4

В работе раскрыты основные положения методологического подхода к разработке 
стратегий развития территорий, разработанного авторами на основе анализа луч-
ших практик стратегий устойчивого развития в мире. Методология предполагает 
использование эколого-экономического (твердое ядро экологической экономики, про-
екты с комплексной эффективностью) и гуманистического (индикаторы «подлинного 
благополучия», человеческий опыт в центр изменений) принципов, а также примене-
ние инструментов прямой демократии (жители — соавторы стратегий, глубинные 
интервью, интернет-опросы с альтернативными сценариями). Применение данной 
методологии при разработке стратегий социально-экономического развития, в том 
числе проведение опросов населения в Керчи, Симферополе и Тольятти, показало, 
что жители выбирают те решения, которые заложены в стратегиях устойчивого 
развития ведущих городов мира. Опросы, касающиеся образа желаемого будущего, 
устойчивого города, устойчивой мобильности и устойчивой городской среды, пока-
зали, что жители отвечают не только прогрессивно и профессионально, но и консо-
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лидированно выбирают траекторию устойчивого развития в качестве единственно 
желаемого вектора долгосрочного развития. Основной стороной, незаинтересованной 
в реализации повестки устойчивости, является консервативная бюрократия, ориен-
тированная на привычные и простые меры и решения.

Ключевые слова: устойчивое развитие, методология, стратегия социально-эко-
номического развития, опросы населения, прямая демократия, экологическая 
экономика, человеко-ориентированный подход.
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SUSTAINABLE DEVELOPMENT  
STRATEGIES VS TRADITIONAL APPROACHES: 
PUBLIC PREFERENCES

The article describes the methodological approach to the development of strategies 
of socio-economic development created by the authors on the basis of the analysis of the 
best practices of sustainable development strategies in the world. The methodology involves 
the use of ecological and economic (the solid core of the ecological economics, projects with 
integrated efficiency) and humanistic (indicators of “true well-being”, human experience 
at the center of change) principles, as well as the use of direct democracy tools (residents 
are co-authors of strategies, in-depth interviews, online polls with alternative scenarios). 
The use of this methodology while producing strategies for socio-economic development, 
including conducting surveys of the population in Kerch, Simferopol and Tolyatti, showed that 
residents choose the solutions that are laid down in the sustainable development strategies of the 
leading cities of the world. Surveys regarding the image of the desired future, sustainable city, 
sustainable mobility and sustainable urban environment showed that residents respond not only 
progressively and professionally, but also in a consolidated manner choosing the sustainable 
development path as the only desired vector for long-term development. The main party 
uninterested in the implementation of the sustainability agenda is a conservative bureaucracy 
focused on familiar and simple measures and decisions.

Keywords: sustainable development, methodology, socio-economic development 
strategy, population surveys, direct democracy, ecological economics, human-oriented 
approach.
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Введение 
Центр стратегий регионального развития Института прикладных эко-

номических исследований РАНХиГС в течение последних нескольких 
лет принимал активное участие в разработке стратегий городов и регио-
нов Российской Федерации1. В ходе работы были применены собствен-
ные методологические подходы, разработанные на основе анализа луч-
ших зарубежных практик стратегий долгосрочного устойчивого развития 
[Комаров, 2019]. 

Подход устойчивого развития, предполагающий учет экологических 
и социальных аспектов, оказался особо востребованным, поскольку тра-
диционное стратегическое планирование в России в значительной сте-
пени ориентировано на решение преимущественно экономических задач. 
В ходе подготовки стратегий были выявлены две полярные точки зрения, 
выражающие принципиально разный ценностный выбор в отношении 
текущей ситуации и видения будущего. С одной стороны, это условно 
«традиционный» взгляд, выражаемый преимущественно представителями 
консервативно настроенных региональных и городских администраций, 
действующих в рамках привычных подходов и шаблонов; с другой — ус-
ловно «современный» взгляд, выражаемый гражданским обществом, пред-
почитающим решения, зачастую прямо противоположные тем, которые 
сегодня реализуются на местах. 

Цель настоящего исследования — проанализировать и обобщить ре-
зультаты опросов населения в ряде городов России и продемонстриро-
вать, во-первых, «прогрессивность» предпочтений гражданского обще-
ства (соответствие лучшим практиками и отраслевым политикам, зало-
женным в стратегиях долгосрочного развития городов — лидеров мировых 
рейтингов качества жизни), а во-вторых, выбор траектории устойчивого 
долгосрочного развития в качестве единственно возможной приемлемой 
долгосрочной альтернативы.

Методологические подходы  
к разработке долгосрочных стратегий:  
теоретические обоснования и практическое применение
Разработанные авторами методологические подходы к стратегирова-

нию основаны на следующих элементах: применение эколого-экономи-

1 См. подробнее: официальная страница центра (URL: https://ipei.ranepa.ru/ru/csrr).
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ческого и гуманистического принципов, а также инструментов прямой 
демократии. 

Эколого-экономический принцип означает использование научно-иссле-
довательской программы экологической экономики [Daly, 2007], а также 
концепции устойчивого развития, смежных с ней и производных от нее 
течений. Это концепции циркулярной экономики [Geissdoerfer et al., 2017], 
городского метаболизма [Kennedy et al., 2007; Chrysoulakis et al., 2014], 
устойчивого города [European Commission, 2018], устойчивой мобильности 
[Schiller, Kenworthy, 2017], устойчивого городского планирования [Cervero 
et al, 2017] и др. Данный подход в том числе предполагает разработку про-
ектов с комплексной (одновременно социальной, экологической и эко-
номической) эффективностью (типичные примеры: скоростной трамвай, 
«совершенные улицы» и др.). 

Реализация эколого-экономического принципа на практике означает, 
что в качестве базового предполагается тезис о необходимости решения за-
дач устойчивого развития, а не обеспечения экономического роста и при-
влечения инвестиций «любой ценой» (в том числе в развитие заведомо 
экологически грязных производств). Другими словами, нужно, используя 
терминологию экологической экономики, избежать ситуации «антироста» 
или «антиинвестиций» (вред от инвестиций и экономического роста пре-
вышает величину создаваемых ими благ). Безусловно, для разных горо-
дов и регионов в зависимости от величины накопленного экологического 
ущерба и рисков антропогенного воздействия могут быть актуальны раз-
личные сценарии. Для ряда территорий с относительно низким уровнем 
антропогенного воздействия можно говорить о приоритете обеспечения 
«слабой устойчивости» и «мягком» сценарии: поэтапной минимизации 
входящих и исходящих метаболических потоков. Однако для большинства 
территорий справедлива задача выхода на траекторию «сильной устой-
чивости», предполагающая «жесткий» пакет мер, в том числе активные 
регуляторные действия с целью блокировки движения по неустойчивой 
траектории и нивелирования техногенных и природных рисков и нега-
тивных сценариев. 

Стратегия «сильной устойчивости» в высшей степени актуальна 
для курортных регионов с целью сохранения уникальных экосистем, 
обуславливающих курортные функции местности, которые утрачиваются 
в результате антропогенного воздействия и неконтролируемой масштаб-
ной застройки, или, например, для промышленных центров с нарушен-
ными экосистемами, оказывающими негативное воздействие на здоро-
вье людей и формирующими экологических беженцев. Так, в качестве 
основной задачи в рамках разработки стратегии развития Большой Ялты 
и концепции создания федерального курортного центра на Южном бе-
регу Крыма декларировалось сохранение природного капитала, в ка-
честве основных угроз рассматривалось гипертрофированное развитие 
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строительной отрасли1 [Комаров, Коцюбинский, 2017; Администрация 
Ялты, 2018]. 

Гуманистический (человеко-ориентированный) принцип подразумевает 
внедрение рекомендаций новейших урбанистических подходов, в том 
числе создание человеко-ориентированной городской среды [Gehl, 2010] 
и «улиц, наполненных жизнью» [Vandegrift, Zanoni, 2018]. Гуманистиче-
ский принцип также означает использование современной, «человеко-
размерной» трактовки прогресса как расширения возможностей людей 
[Sen, 1999], обеспечения роста «подлинного человеческого благополучия», 
«подлинного прогресса» («genuine progress»), не сводимого к экономиче-
скому росту [Kubiszewski et al., 2013; Zencey, 2018]. Практическое приме-
нение гуманистического принципа выражается в том, что одной из клю-
чевых задач выступает создание такой среды, в которой каждый человек 
мог бы максимально реализовать свой потенциал, которая бы способ-
ствовала сохранению квалифицированных кадров и молодежи в регионах 
и муниципалитетах. При этом рассматриваются все сферы, которые «дей-
ствительно имеют значение» для людей, в том числе учитываются ключе-
вые аспекты повседневной жизни, той среды, с которой человек непос-
редственно взаимодействует и соприкасается (общественный транспорт, 
улицы, дворы и т.д.)2. 

Методологически гуманистический принцип подразумевает, во-
первых, интегральное, холистическое видение города: рассмотрение го-
рода как единого целого, в котором все сферы, традиционно рассматри-
ваемые отдельно, анализируются через взаимное влияние друг на друга. 
Например, градостроительная политика непосредственно влияет на раз-
витие предпринимательства [Hack, 2013; Smart Growth America, 2018]; 
транспортная — на здоровье [Прокофьева, Лебедева-Несевря, 2018]. 
Во-вторых, гуманистический принцип запрещает исследователю вста-
вать на позицию внешнего абстрактного наблюдателя, экономиста-тео-
ретика, использующего методы ортодоксальной экономики, недостатки 
которых подчеркивал Рональд Коуз: «С годами экономическая теория 
делалась все более абстрактной и теряла связь с событиями реального 
мира... если бы экономисты задумали изучать лошадь, им и в голову 
бы не пришло отправиться куда-нибудь, где можно посмотреть на ло-
шадей. Они бы оставались в своих кабинетах и занялись ответом на воп-
рос: «Как бы я себя повел, если бы был лошадью?» [Coase, 1999]. Гума-

1 31% всех доходов бюджета Ялты формируется за счет продажи или сдачи в аренду 
участков земли. Если за период 2000–2003 гг. объем ввода в эксплуатацию зданий составлял 
в среднем около 14 тыс. кв. м, то в 2013 г. — уже 175,4 тыс. кв. м [Администрация Ялты, 2018, 
с. 16].

2 См.: раздел «Пространство жизни» стратегии Симферополя [Администрация Сим-
ферополя, 2017] и анализ стратегии [Варламов, 2017]. 
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нистический (человеко-ориентированный принцип) означает активное 
погружение в городскую среду, полевые исследования, натурные экс-
перименты: он означает прочтение города с позиции субъективного на-
блюдателя, изучение города на собственном опыте и личных пережи-
ваниях с целью более объективного понимания реальности. Типичные 
инструменты — аудит пешеходных маршрутов, соучаствующее проекти-
рование [Sanoff, 2017] и т.д. Интегральные оценки пешеходной доступ-
ности (шумность, безопасность, дизайн и т.д.) заложены в стратегиях 
создания «совершенных улиц» (англ. «complete streets») Бостона [Boston 
Transportation Department, 2017] и других городов США или «здоровых 
улиц» (англ. «healthy streets») Лондона [Greater London Authority, 2017; 
Greater London Authority, 2018, p. 37]. 

Наконец, при разработке стратегий критически важным является ис-
пользование инструментов прямой демократии: именно жители как носи-
тели уникальных явных и неявных знаний (менталитет, ценности) о спе-
цифике территории должны выступать соавторами и проводниками стра-
тегических решений. Стратегия долгосрочного развития — это пример 
общественного договора относительно консолидированного видения бу-
дущего. Инструменты учета мнения заинтересованных сторон могут быть 
различными: опросы жителей по наиболее актуальным вопросам долго-
срочной повестки на сайте стратегии; глубинные интервью с представи-
телями науки, образования, культуры, лидерами общественного мнения, 
историками и экскурсоводами, отраслевыми экспертами, крупнейшими 
компаниями, представителями структурных подразделений органов вла-
сти, «случайными» жителями и т.д. На основе опросов и глубинных ин-
тервью могут формулироваться задачи для групповой очной проработки 
с заинтересованными сторонами в форматах мастерских проектов1, стра-
тегических сессий и т.д. 

Таким образом, авторский подход к разработке методологического ап-
парата заключается в комбинации достижений разных подходов и наук, 
объединении принципов устойчивого развития в широком его понима-
нии и создании интегрального подхода, учитывающего все сферы, важ-
ные для людей. Так, рекомендации ООН в области устойчивого развития 
включают «мягкую» трактовку устойчивости, в нашем же случае были до-
бавлены принципы более «жесткой» экологической экономики для обе-
спечения «сильной» устойчивости. В рамках гуманистического принципа 
использовался синтез различных подходов к «человеко-размерной» оценке 
прогресса и учитывалась роль смежных сфер и гуманизации, с одновре-
менным включением современных урбанистических подходов и подхо-
дов интегральной философии. В дополнение ко всему вышесказанному 

1 См.: мастерские проектов Народной стратегии Курской области 2025 г. (URL: http://
orsko.ru/).
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как важнейший элемент интегрального подхода применялась прямая де-
мократия. 

Принципы построения опросов
Интернет-опрос жителей включал следующие ключевые аспекты устой-

чивого развития, основываясь на разработанном авторами методологиче-
ском подходе (синтез эколого- и человеко-ориентированного принципов): 

گ  ценности устойчивого развития как основа формирования обра-
за будущего;

گ  устойчивый город (экогород); 
گ  устойчивая мобильность; 
گ  устойчивая городская среда. 

Также в зависимости от специфики города опросы могли включать 
блоки, посвященные науке и образованию, высоким технологиям, пред-
принимательству, «умному городу» (для Тольятти), туризму (для Керчи), 
торговле (для Симферополя) (более подробно состав опросных блоков 
и конкретные вопросы внутри них представлены в Стратегиях указанных 
муниципальных образований). Однако именно вопросы, касающиеся 
первых четырех блоков, вызвали наибольший отклик у респондентов. 
Все результаты опросов (по всем блокам, включая анализируемые в ста-
тье) можно назвать репрезентативными, статистическая погрешность 
в среднем по ним составила менее 3% (при доверительной вероятности 
в 95%). Средний размер выборки в одном опросе (все блоки в одном из ис-
следуемых муниципальных образований) — около 700 человек. Относи-
тельное количество респондентов (в расчете на 1000 человек населения) 
составило в среднем более 1,5 чел. Необходимо отметить, что выборка 
менялась в зависимости от темы опросных блоков. Так, по темам опро-
сов, которые анализируются в статье, — образ желаемого будущего, эко-
логия, устойчивая мобильность — выборка намного больше, чем по дру-
гим темам, как, например, предпринимательство (около 400 человек) 
или образование (около 600 человек), где участвовало меньше людей. Если 
рассматривать исключительно анализируемые блоки опросов, то резуль-
таты будут следующие: образ будущего — в среднем выборка по городам 
составила 1530 человек, городская среда — 1400 человек, экология — 1260 
человек, транспорт — 1090 человек. Таким образом, например, для То-
льятти относительное число респондентов по блоку «образ будущего» со-
ставило 2,2 человека (всего приняли участие  в опросе 1528 человек, чис-
ленность населения Тольятти — 707 тыс. человек), для Симферополя — 
4,1 (всего приняли участие в опросе 1400 человек, численность населения 
Симферополя — 341 тыс. человек), для Керчи — 7,9 (всего приняли уча-
стие в опросе 1233 человека, численность населения Керчи —151 тыс. че-
ловек).



131

При этом вопросы составлялись так, чтобы по возможности показать 
выгоды и издержки (положительные и отрицательные внешние эффекты) 
альтернативных вариантов и дать необходимые пояснения (табл. 1).

Таблица 1

Пример анкеты по блоку «Образ желаемого будущего» в Тольятти

Выберете наиболее близкое к вашему мнению утверждение:

Считаю, что в настоящее время город развивается, хочу остаться в нем жить
Считаю, что в настоящее время город развивается, но предпочел бы жить в другом 
городе
Считаю, что в настоящее время город не развивается, но хочу остаться в нем жить
Считаю, что в настоящее время город не развивается, предпочел бы жить в другом 
городе
Считаю, с каждым годом город деградирует, не вижу перспектив, но останусь здесь 
жить
Считаю, с каждым годом город деградирует, не вижу перспектив, предпочел бы жить 
в другом городе
Какое утверждение, на ваш взгляд, наиболее близко к текущей ситуации?

Тольятти — это моногород, все успехи и неудачи города определены 
монозависимостью городской экономики от автомобилестроения
Тольятти — это «АвтоВАЗ», столица автомобилестроения России. «АвтоВАЗ» — 
это опора городской экономики
Тольятти — это собрание уникальных предприятий (крупнейшая в Европе ГЭС, 
крупнейший автомобильный завод, крупнейший куст химкомбинатов, аммиакопровод 
и др.)
Тольятти — это прежде всего уникальные трудолюбивые люди. Тольяттинцы — 
новаторы, первопроходцы, люди, строившие город своей мечты
Тольятти — это город идей, в котором силен предпринимательский дух его смелых 
и самолюбивых жителей
Тольятти — это прекрасная природа, Жигулевские горы, река Волга, 
это перспективный курортный и туристический центр
Тольятти — это город, имеющий богатую историю, и только потом «АвтоВАЗ»
Идеальный Тольятти будущего, по вашему мнению, — это (можно указать одновременно 
не более трех вариантов ответа):

Автомобильная столица России и Восточной Европы, выпускающая передовые 
автомобили. Глобальный конкурентоспособный город
Город с одними из самых высоких в России доходами населения
Город с высоким качеством жизни, развитой социальной сферой
Промышленно-инновационный центр России
Постиндустриальный город с развитой сферой услуг и научно-образовательной 
сферой
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Самый зеленый и экологически чистый город России
Город-курорт, туристический центр федерального уровня
Исторический самобытный город, возрождающий историческое и культурное 
наследие Ставрополя-на-Волге
Мультигород — уникальный в России город, состоящий из трех абсолютно разных 
районов
Часть единой городской агломерации с Самарой
Молодежный, университетский город, центр науки и образования
Город детства и материнства, город, где создана инфраструктура для старшего 
поколения
Город, непохожий на любой другой. Самоопределение города предстоит 
только определить. Недопустимо сращивание восприятия имени города и его 
промышленного флагмана — «АвтоВАЗ»
Каким бы вы хотели видеть город в градостроительном плане?

Современный европейский город, в котором реализованы новейшие 
градостроительные подходы (низкоэтажный и среднеэтажный город, город, 
соразмерный человеку, квартальный тип застройки, дворы без машин, экогород 
и значительное число зеленых насаждений, «уплотнение» города и рост социальных 
связей, развитый общественный транспорт)
Типичный российский город с микрорайонами-муравейниками. Город, в котором 
строится много нового дешевого жилья безотносительно его качества и высотности, 
развивается высотная и точечная застройка, отсутствует единый архитектурный стиль
Автомобильный город. Город, где удобно автомобилистам: широкие бессветофорные 
улицы, избыток бесплатных парковок в городе и во дворах (в том числе за счет детских 
площадок и зеленых насаждений)
Креативный (молодежный) город. Город, который привлекает молодежь и креативный 
класс, где развиты общественные пространства, креативные отрасли, арт-объекты, 
сфера услуг, досуговая сфера, находят поддержку инициативы городских активистов 
по благоустройству и др.
Экогород. Город, в котором на первый план выходят вопросы экологии, сохранения 
зеленых насаждений, гармония человека и окружающей природы, снижение объемов 
выбросов
С чем для вас ассоциируется «АвтоВАЗ» сегодня?

Завод не развивается, я не верю в его перспективы, «АвтоВАЗ» — это риски 
безработицы. Выбранная модель развития «АвтоВАЗа» неверна, нельзя было 
увольнять такое количество работников предприятия, закрывать уникальные 
вспомогательные производства (ВМЗ, КВЦ)
АвтоВАЗ — это всегда монозависимость экономики, сокращение персонала, 
зависимость от внешней конъюнктуры, нужно любой ценой диверсифицировать 
экономику и уходить от монозависимости
Думаю, что была выбрана верная политика сокращения издержек и выведения новых 
моделей автомобилей на рынок. Модели завода стали по-другому восприниматься 
жителями, что положительно влияет на имидж города и предприятия
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Завод возрождается, обновляет модельный ряд, я горжусь современными моделями 
«АвтоВАЗа». «АвтоВАЗ» — это уникальный глобальный бренд города, 
его историческое и культурное наследие, которое нужно использовать, в том числе 
для привлечения туристов
Какая модель развития промышленности города, по Вашему мнению, наиболее актуальна 
для Тольятти?

Тольятти — промышленный город и всегда им останется. Нет ничего плохого в том, 
что Тольятти — моногород, наоборот — это преимущество, так как вся экономика 
ориентирована на одну отрасль, что снижает издержки, но повышает риски
Тольятти уходит от статуса моногорода за счет форсированного развития второй 
базовой отрасли — химической промышленности
Химическая и автомобилестроительная промышленность не сможет обеспечить 
нормальное развитие города в будущем. Необходимо создание отраслей нового 
технологического уклада, развитие цифровых технологий, высокотехнологичных 
и наукоемких экологически чистых производств
Тольятти должен стать постиндустриальным городом. Необходимо развитие сферы 
услуг, отраслей человеческого капитала, а не промышленности
Имеет ли Самара преимущества перед Тольятти (возможен выбор двух вариантов ответа 
при отсутствии ответа «Нет»)?

Нет
Да, там проще найти хорошую работу
Да, там долее благоустроенная городская среда, отличная набережная, пешеходная 
инфраструктура
Да, там больше развлечений и разнообразнее возможности досуга
Самара имеет значительное число преимуществ перед Тольятти, я бы предпочел жить 
в Самаре
Самара имеет значительное число преимуществ перед Тольятти, я бы предпочел 
слияние Тольятти и Самары в один мегаполис
Проголосовало: 1528 человек (а)

Источник: Администрация Тольятти, 2019.

Далее будут проанализированы результаты проведенных интернет-
опросов по ключевым аспектам устойчивого развития, включенных в офи-
циальные стратегии Керчи [Администрация Керчи, 2019, c. 31–41]1, Сим-
ферополя [Администрация Симферополя, 2017, c. 45–51]2 и Тольятти 

1 См.: Стратегия социально-экономического развития муниципального образова-
ния городской округ Керчь Республики Крым до 2030 года (https://xn----ftbdby1aamd0evc.
xn--p1ai/poleznyie-ssyilki/ekonomika/soczialno-ekonomicheskoe-razvitie-i-investiczionnaya-
deyatelnost/strategiya-2030.html/).

2 См.: Стратегия социально-экономического развития муниципального образования 
городской округ Симферополь Республики Крым на период до 2030 года (http://simadm.

Окончание табл. 1
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[Администрация Тольятти, 2019, c. 29–35; 38–40; 42; 51; 60; 68; 76–77; 
94–95; 111]1. 

Анализ результатов опросов включает краткий обзор теоретических 
подходов и лучших мировых практик, обобщение «традиционного видения» 
(текущая политика, обобщение действующих мер и мероприятий, зало-
женных в муниципальные программы) и «позиции жителей» (результата 
опросы, желаемая политика, которая соответствует лучшему мировому 
опыту реализации политики устойчивого развития).

Ценности устойчивого развития (образ будущего)
Вопросы, посвященные образу желаемого будущего, носили, как пра-

вило, ярко выраженную ценностную окраску, чтобы выявить предпо-
чтительную систему ценностей, определить те смыслы, которые жители 
вкладывают в понятия «развитие», «прогресс»: на что нужно обратить 
внимание — на экологию и здоровье будущих поколений или на макси-
мизацию потребления, материалистические или духовно-культурные цен-
ности? Города в зарубежных стратегиях рассматриваются предельно ши-
роко: они призваны улучшать качество человеческой жизни, обеспечивать 
истинный прогресс [Zencey, 2018], способствовать росту субъективного 
уровня счастья, социальной справедливости и т.д. [London Sustainable 
Development Commission, 2017]. Зарубежные стратегии ценностно ори-
ентированы на повестку и ценности устойчивости: видение и миссия го-
рода — это всегда нечто большее, чем просто место для работы (город — 
пригород завода) или сна (город — спальный микрорайон) и т.д. [Greater 
London Authority, 2016, р. 42; The City of New York, 2015, р. 6; Government 
of Singapore, 2015].

Общепринятой в России практикой является ориентация городского 
развития на рост производства и развитие магистральной инфраструктуры 
(аэропорты, автомобильные обходы и т.д.), город видится крупным про-
мышленным центром или транспортно-логистическим хабом. Это идет 
вразрез с результатами опросов: жители разделяют ценности устойчивого 
развития и заинтересованы в высоком качестве жизни в городе, включа-
ющем экологические и социальные (в том числе духовно-нравственные) 
аспекты.

Так, в Тольятти — одном из значимых российских промышленных цен-
тров — опросы показали, что Тольятти для жителей — это в первую оче-
редь «город с высоким качеством жизни и развитой социальной сферой» 

ru/media/acts/2017/08/25/_%D0%A1%D1%82%D1%80%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B3
%D0%B8%D1%8F_25.08.2017__%D1%84%D0%B8%D0%BD%D0%B0%D0%BB.pdf/).

1 См.: Стратегия социально-экономического развития городского округа Тольятти 
до 2030 года (https://tgl.ru/files/files/str-ser-2030.pdf/).
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(22% жителей, участвовавших в опросе) и «самый зеленый и экологически 
чистый из городов России» (14%) [Администрация Тольятти, 2019, с. 39].

Аналогично в Керчи — самом древнем городе России, носившем в ХХ в. 
статус промышленного города («Город корабелов и судостроителей», «Ры-
боловецкая столица юга России»), — население предпочитает достижение 
«подлинного» человеческого благополучия и выступает против погони 
за сверхпотреблением, против развития промышленности в ущерб эко-
логии (за этот вариант проголосовали 89% жителей). Только 11% керчан 
ответили, что их волнует исключительно уровень их личного потребле-
ния и дохода [Администрация Керчи, 2019, c. 32], несмотря на отстава-
ние Республики Крым по среднедушевым денежным доходам населения 
(21,2 тыс. руб. в 2018 г.) от среднероссийских значений (32,6 тыс. руб., 
по данным Росстата и Крымстата). Город для жителей — носитель объеди-
няющих духовных и историко-культурных ценностей и смыслов. В числе 
ключевых приоритетов стратегии Керчи: создание «Святоапостольского 
города», приумножение славы Города-героя и возрождение архитектурного 
и историко-культурного наследия [Администрация Керчи, 2019, с. 32]. 

Экогород (устойчивый город) 
Значительное число городов мира, особенно европейские города, при-

нявшие Ольборгскую хартию1, реализуют стратегии устойчивого города. 
Построение экогородов основано на сокращении городских «метаболиче-
ских потоков», т.е. потребляемых ресурсов и исходящих выбросов [Kennedy 
et al., 2007; Chrysoulakis et al., 2014]. В качестве инструмента для измерения 
устойчивости широко применятся диаграмма Эйлера—Венна, в которой 
устойчивость есть пересечение трех классических множеств — «социаль-
ного прогресса», «экономического развития» и «ответственности за окру-
жающую среду» [Tanguaya et al., 2010; European Commission, 2018]. Ча-
сто используется и подход экологической экономики, предполагающей, 
что экономическая система является подчиненной и зависимой от при-
родных экосистем [Daly, 2007], поэтому на диаграмме Эйлера экономика 
выступает подмножеством природы.

Распространенная позиция городских администраций в России со-
стоит в том, что в качестве основной цели выступает экономический рост 
и рост инвестиций «любой ценой», создание рабочих мест, в том числе 
экологически грязных. Город, максимизирующий доходы бюджета, рас-
сматривается по аналогии с корпорацией, призванной максимизировать 
прибыль. Следствием этого является систематическое игнорирование от-
рицательных внешних эффектов от хозяйственной деятельности и в целом 
ориентация на краткосрочный горизонт планирования. 

1 См.: Sustainable cities Platform (https://sustainablecities.eu/home/).
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Для жителей, по результатам опросов, экологическое состояние терри-
торий, состояние общественных благ (чистый воздух, чистая вода и т.д.) 
и качества экосистемных услуг — самые важные приоритеты, поскольку 
экология напрямую связана с продолжительностью жизни и здоровьем 
людей. 

95% тольяттинцев уверены, что можно и нужно развиваться без ущерба 
для экологии, как это делают развитые страны, что является нетривиаль-
ным тезисом в условиях сравнительно низких доходов населения в Рос-
сии по сравнению с развитыми странами. 68% тольяттинцев ответили, 
что экология как залог здоровья и забота о будущих поколениях должна 
стать главным приоритетом стратегии, 31% — что одним из ключевых. 
Только 1% жителей высказался, что главное — это развитие промышлен-
ности, в том числе химических производств города [Администрация То-
льятти, 2019, c. 42].

Была выявлена практически единогласная поддержка жителями уже-
сточения экологических норм (например, полного запрета пластика и пе-
рехода к биоразлагаемой упаковке, внедрения системы раздельного сбора 
мусора). За данный вариант проголосовали 99% керчан и 95% симферо-
польцев [Администрация Керчи, 2019, c. 33; Администрация Симферо-
поля, 2017, c. 45], что свидетельствует в пользу того, что именно власти 
и отраслевые лоббисты являются основными противниками указанных 
решений. 

Устойчивая мобильность
Лучшие мировые практики стратегий устойчивой мобильности 

[Greater London Authority, 2018; Vienna City Administration, 2015; Boston 
Transportation Department, 2017] ставят целью увеличение доли переме-
щений в режиме устойчивой мобильности (общественный транспорт, ве-
лосипед, пешком) примерно до 80%, соответственно доля поездок на ав-
томобилях должна снизиться до 20%. Число перемещений пешком и на 
общественном транспорте должно возрасти в среднем вдвое, на велоси-
педе — возрасти вчетверо, в то время как на автомобиле — упасть вдвое. 
Первый блок мер касается физического перераспределения существующей 
улично-дорожной инфраструктуры в пользу пешеходов, велосипедистов 
и общественного транспорта (создание велодорожек, расширение тротуа-
ров, уменьшение проезжей части для автомобилей, создание пешеходных 
улиц, создание обособленных путевых конструкций для общественного 
транспорта). Второй блок мер предполагает радикальное изменение в фи-
нансировании и налогообложении с целью блокирования автомобильного 
вида мобильности как самого неэффективного в городе. Так, вводится 
мораторий на финансирование новых развязок, подземных и надземных 
переходов, повышаются издержки автовладельцев с целью интернали-
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зации внешних эффектов (платные парковки, рост стоимости топлива, 
экологические сборы) [Transportation for America, 2020; Duranton, Turner, 
2011]. В приоритетном порядке финансируется создание систем велодо-
рожек и скоростного общественного транспорта (скоростной трамвай, 
скоростной автобус) как наиболее эффективных с точки зрения экологии, 
провозной способности, экономии городских пространств и т.д. [Schiller, 
Kenworthy, 2017; Cervero et al, 2017]. Стоимость проезда в экологически 
чистом общественном транспорте может дотироваться за счет целевых 
сборов от автовладельцев, лучшая практика — организация полностью 
бесплатного общественного транспорта (Люксембург).

Традиционное видение городских администраций в России состоит 
в «борьбе с пробками» и реализации политики «больше машин — больше 
дорог». Типичные решения предполагают расширение дорог за счет тро-
туаров и зеленых зон, строительство городских магистралей и дорогосто-
ящих развязок, в том числе через жилые районы, организацию бессвето-
форного движения и замену наземных пешеходных переходов подзем-
ными или надземными. Фактически это повторение ошибок развитых 
стран, наступление на те же «грабли»: расширение дорог приводит к еще 
большим пробкам из-за эффекта спровоцированного спроса, росту забо-
леваемости, деградации городской среды и требует постоянно растущих 
расходов налогоплательщиков на содержание [Transportation for America, 
2020]. 

Для жителей первостепенной задачей является создание современной 
системы экологически чистого общественного транспорта, двигающегося 
изолированно и без пробок, обеспечение «справедливости в городе»: при-
оритетного учета интересов пешеходов, а не автомобилистов.

Так, в Тольятти, Керчи и Симферополе около 95% жителей поддер-
живают приоритетное развитие общественного транспорта, а не личного. 
45% симферопольцев поставили оценку «неудовлетворительно» состоя-
нию общественного транспорта, еще 44% — «удовлетворительно», 7% — 
хорошо, 4% — отметили, что не пользуются. За вариант «отлично» не про-
голосовал никто [Администрация Симферополя, 2017, с. 48].

Среди приоритетных для развития видов транспорта 74% тольяттин-
цев выбрали вариант «Скоростной экологически чистый муниципаль-
ный общественный электротранспорт», 13% проголосовали за улучше-
ние пешеходной мобильности и создание велодорожек, за приоритетное 
развитие личного автомобиля — только 5% [Администрация Тольятти, 
2019, c. 111]. Похожие результаты получены в Симферополе [Админи-
страция Симферополя, 2017, с. 48] и Керчи [Администрация Керчи, 
2019, c. 37].

Подавляющее большинство жителей поддерживают активную поли-
тику в области создания преимуществ для движения общественного транс-
порта (табл. 2).
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Таблица 2
Поддерживаете ли вы введение выделенных полос  

или обособленных путевых конструкций для общественного транспорта?

Вариант ответа Керчь, % Симферополь, %
Да, конечно, это позволит резко повысить скорость 
движения ОТ и уровень комфорта для пассажиров

61 61

Скорее да, но нужно учесть права отдельных категорий 
автомобилистов (маломобильные группы граждан, 
многодетные семьи и др.)

27 26

Скорее нет, так как это создаст проблемы личному 
автотранспорту

10 11

Категорически нет 3 2

Источник: Администрация Керчи, 2019, с. 38; Администрация Симферополя, 2017, c. 48.

При этом 73% автомобилистов Симферополя готовы отказаться от ис-
пользования личного автотранспорта в пользу общественного, если время 
их пути значительно сократится [Администрация Симферополя, 2017, 
с. 48].

Около 80% жителей выступают в поддержку создания велосипедных 
дорожек и создание полноценной велосипедной системы транспорта, 
при этом подчеркивая, что велодорожки должны «организовываться 
с умом, т.е. не в общем потоке, чтобы передвижение на велосипеде было 
полностью безопасным» [Администрация Симферополя, 2017, с. 49; Ад-
министрация Керчи, 2019, с. 35]. 

Жители отвечают «прогрессивно» не только в стратегических решениях, 
но и в технических, выбирая уже готовые и апробированные в развитых 
странах решения. Например, подавляющее большинство керчан выбрали 
вариант «Современная пересадочная модель» (табл. 3), который успешно 
реализуется в Барселоне [City Council of Barcelona, 2014].

Таблица 3
Какую систему общественного транспорта вы бы предпочли  

при перемещении из пункта А в пункт Б в г. Керчи  
при одинаковой стоимости проезда?

Вариант ответа Процент
Современная пересадочная модель: лучше я доберусь в 2–3 раза быстрее 
и без пробок, но с пересадкой (система с учащенными интервалами 
движения (2–5 мин), есть необходимость пересадки, но проезд оплачивается 
только один раз)

70

Лучше я подольше подожду общественный транспорт и буду добираться 
большее количество времени, но без пересадок (система с увеличенными 
интервалами движения (15–20 мин), возможность добраться без пересадок 
из пункта А в пункт Б)

30

Источник: Администрация Керчи, 2019, с. 38.
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Устойчивая городская среда
Среди лучших мировых практик создания устойчивой городской среды 

на макроуровне можно выделить подход «компактного города» (города 
оптимальной плотности), предполагающий создание городов, в которых 
здания более близко расположены, но этажность снижена, чтобы обеспе-
чить пешеходную доступность инфраструктуры. При этом для минимиза-
ции потребности в поездках реализуются принципы полицентричности 
и многофункциональности (одновременно функции работы, жилья и до-
суга) [Conticelli, 2019]. Планировочное развитие территорий происходит 
по направлению транзитно-ориентированности, т.е. плотность застройки 
убывает прямо пропорционально времени ходьбы от хаба общественного 
транспорта, парковки для автомобилей выносятся за пределы зоны плот-
ной застройки [Cervero et al., 2017]. В общем виде это предполагает воз-
рождение принципов застройки классического европейского низкоэтаж-
ного и среднеэтажного «уютного города» (принцип «человеко-размерной» 
застройки [Gehl, 2010]) с плотной квартальной застройкой (приватные 
дворы без машин, наличие фасадных торгово-пешеходных улиц). Экс-
перименты с микрорайонной, точечной и типовой застройкой, борьбой 
с «архитектурными излишествами» признаны неудачными.

Принципы компактности и полиценричности заложены в страте-
гиях Лондона [Greater London Authority, 2018, p. 26], Вены [Vienna City 
Administration, 2015, p. 19–27], Берлина [Senate of Berlin, 2014, p. 7] и дру-
гих городов. Принципы транзитно-ориентированности наиболее ярко во-
площены в стратегиях Барселоны [City Council of Barcelona, 2014, p. 47] 
и Сингапура [Government of Singapore, 2013, p. 50].

Если говорить о планировании на микроуровне — проектировании 
улиц, дворов и других общественных пространств, то современные ур-
банистические подходы и городские стратегии исходят из реализации 
принципов «совершенных» и «здоровых» улиц, велосипедной и пешеход-
ной мобильности и приоритетного развития общественного транспорта, 
что подчеркивалось ранее [Vandegrift, Zanoni, 2018; Hack, 2013; Проко-
фьева, Лебедева-Несевря, 2018]. В центре такого подхода — человеческий 
опыт и здоровье людей, подчеркивается прямая связь между улицами, 
ориентированными на велопешеходную мобильность и общественный 
транспорт, и укреплением здоровья людей [Greater London Authority, 2014]. 
Подход «совершенных улиц» реализуется в стратегиях Лондона [Greater 
London Authority, 2017; Greater London Authority, 2018, p. 37], Барселоны 
(пешеходные «суперкварталы») [City Council of Barcelona, 2014, p. 10], 
Бостона [Boston Transportation Department, 2017] и других городов [Smart 
Growth America, 2018]. Подходы, справедливые для улиц, распростра-
няются и на другие общественные пространства, в том числе создаются 
«дворы без машин».
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Типичный подход к городской среде в России формален и направлен 
на выполнение показателей по строительству «квадратных метров на че-
ловека» и механическое соблюдение действующих строительных норма-
тивов. Вопросы качества и комфортности созданной городской среды, 
последующей эксплуатации и т.д. вторичны. Это приводит к массовому 
строительству однотипного некачественного жилья, враждебной для че-
ловека, антигуманной городской среде. Из-за дворов-парковок и деграда-
ции городской среды у жителей пропадает чувство сопричастности к го-
роду, личное пространство сужается до масштабов собственной квартиры 
или дома [Комаров, 2020]. 

В свою очередь, жители выступают против «человейников» и «бетон-
ных джунглей» и считают, что городам необходима малоэтажная и сред-
неэтажная квартальная застройка по западноевропейскому типу, парки 
и озеленение; необходимы «города для людей», а не «города для машин»; 
города, развивающие лучшие традиции застройки исторических центров, 
а не использующих архаичные концепции массового индустриального 
домостроения.

Так, 98% жителей Тольятти и Симферополя считают, что обществен-
ные пространства — это важнейший элемент городской среды, который 
оказывает определяющее воздействие на качество жизни, и именно обще-
ственные пространства должны получать приоритетное финансирование, 
а не транспортные развязки [Администрация Тольятти, 2019, c. 95; Ад-
министрация Симферополя, 2017, c. 49]. Жители заинтересованы в том, 
чтобы города стали «местом для жизни» как для себя, так и для будущих 
поколений, а не автоориентированной «территорией отчуждения» для че-
ловека. Около 80% жителей г. Керчи и г. Симферополи предпочитают, 
чтобы дворы выполняли свою традиционную функцию, а не бесплатно 
присваивались автовладельцами (табл. 4). 

Таблица 4
Как вы относитесь к тому,  

что многие дворы превратились в парковки?

Вариант ответа Керчь, % Симферополь, %

Мне все равно 19 22
Резко отрицательно, другие жильцы 
не должны страдать из-за собственников 
автомобилей, купил машину — купи парковку, 
городские площади не должны безнаказанно 
присваиваться владельцами машин, на них 
должны строиться детские площадки, парки, 
зоны отдыха для всех, дворы не должны 
превращаться в парковки

81 78

Источник: Администрация Симферополя, 2017, c. 50. Администрация Керчи, 2019, c. 36.
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89% симферопольцев и 82% керчан резко отрицательно относятся к то-
чечной застройке и считают, что застройка должна быть только кварталь-
ной с соблюдением требований по социальной инфраструктуре [Адми-
нистрация Симферополя, 2017, с. 50, Администрация Керчи, 2019, с. 36]. 

Жители подчеркивают, что в современных городах отсутствует архи-
тектурный стиль, городская среда деградирует, новые здания и микро-
районы несоразмерны человеческому масштабу. При выборе желаемого 
градостроительного образа города 37% тольяттинцев проголосовали за ва-
риант «Экогород», предполагающий развитие в гармонии с природой. 
31% жителей выбрали современный европейский город, соразмерный 
человеку, с квартальным типом застройки и дворами без машин. 26% 
предпочли креативный (молодежный) город, в котором развиты обще-
ственные пространства, креативные отрасли, арт-объекты и реализуются 
инициативы городских активистов. При этом за то, как развивается го-
род сейчас («Типичный российский город с микрорайонами-муравейни-
ками») и как он развивался в прошлом в соответствии с концепциями 
автомобильного города и города-завода, сегодня признанными ошибоч-
ными, проголосовало в сумме всего 7% населения [Администрация То-
льятти, 2019, с. 94].

В отношении архитектурного облика Тольятти почти 84% жителей вы-
сказали свою неудовлетворенность: 27% тольяттинцев отметили «однооб-
разие и унылость городской застройки», 19% то, что «у города отсутствует 
архитектурный стиль, застройка и ширина улиц несоразмерны человече-
скому масштабу, много многоэтажных зданий и точечной застройки»; 11% 
считают, что Тольятти — «это город для машин, но не для людей, очень 
мало пешеходных зон и площадок отдыха, тяжело передвигаться по го-
роду пешком»; 10% — «город является пространственно разорванным» 
[Администрация Тольятти, 2019, c. 94].

Интересной новацией для российской практики, которую удалось 
выявить, является неудовлетворенный спрос жителей на то, чтобы за-
стройщики обеспечивали новые жилые районы общественным транспор-
том, а не парковками: 78% жителей Симферополя отметили, что «сначала 
транспортная доступность (общественным транспортом), а уже потом 
застройка» [Администрация Симферополя, 2017, с. 50]. При включении 
данной меры в стратегию Симферополя ее поддержали и застройщики, 
поскольку линии общественного транспорта повышают ценность места, 
увеличивая стоимость жилья и ставку аренды, в то время как строитель-
ство парковок по нормативам только повышает издержки строительства. 
Аналогичные меры есть в стратегиях Вены и Парижа: сначала строятся 
линии общественного транспорта, потом жилье, при этом новое жилье, 
находящиеся в пределах 500 м от метро, может не иметь парковок для ав-
томобилей, но должно иметь крытые парковки для велосипедов [Vienna 
City Administration, 2015, p. 31, p. 55].
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Выводы

Результаты анализа опросов в Керчи, Симферополе и Тольятти пока-
зали, что жители выбирают те решения, которые заложены в зарубежных 
стратегиях устойчивого развития. Причем речь может идти как о концеп-
туальных (например, «совершенные улицы»), так и технических решениях 
(пересадочная транспортная модель). Это позволило выявить системные 
противоречия между шаблонными, традиционными и прогрессивными, 
желаемыми решениями (табл. 5).

Таблица 5

Результаты опросов и примеры лучших мировых практик

Традиционное видение Позиция жителей Примеры лучшей 
мировой практики

Ценности 
устойчивого 
развития

Город — 
промышленный 
и инвестиционный 
центр, транспортный 
хаб 

Город — это воплощение 
высокого качества жизни 
людей, их благополучия 
(более 50% для всех трех 
городов)

Сингапур 
[Government 
of Singapore, 2015]
Нью-Йорк [The City 
of New York, 2015] 
Лондон
[London Sustainable 
Development 
Commission, 2017].
Лондон [Greater 
London Authority, 
2016] 

Устойчивый 
город 

Экология вторична, 
главное — доходы 
бюджета  
и инвестиции, 
допустима ситуация 
«антироста» 
и «антиинвестиций»

Главное — экология, 
здоровье и забота 
о будущих поколениях, 
нужны решительные 
меры
(Тольятти — 95%, 
Керчь — 89%, 
Симферополь — 81%)

Устойчивая 
мобильность

Авто-
ориентированное 
развитие, деградация 
пешеходной 
доступности, худшие 
транспортные 
практики

Устойчивая 
мобильность, 
широкие тротуары, 
велоинфраструктура, 
озеленение, кратное 
уменьшение 
автомобильного трафика

(Тольятти — 65%, 
Керчь — 70%, 
Симферополь — 70%)

Лондон [Greater 
London Authority, 
2018]

Вена [Vienna City 
Administration, 2015]

Бостон [Boston 
Transportation 
Department, 2017]

Берлин [Senate 
of Berlin, 2015]

Сингапур 
[Government 
of Singapore, 2013]

Барселона [City 
Council of Barcelona, 
2014]

Устойчивая 
городская 
среда

Формальное 
выполнение 
нормативов 
и показателей. 
Хаотичная 
микрорайонная 
застройка, 
города-парковки, 
антигуманная 
городская среда

Квартальная 
среднеэтажная застройка 
европейского типа, 
дворы без машин,  
общественные 
пространства

(Тольятти — 71%, 
Керчь — 82%, 
Симферополь — 98%)



143

Для городских администраций проще реализовывать «простые» и ти-
повые проекты, например, по расширению дорог или новой микрорай-
онной застройке, где имеются понятные нормативы и отчетность пе-
ред контролирующими органами. Для реализации сложных проектов 
(внедрение системы скоростного экологически чистого общественного 
транспорта, запрет пластика и т.п.) требуются не только высокая управ-
ленческая и экспертная квалификация, понимание ситуации и знание 
лучшего мирового опыта, но и принятие нестандартных и инициатив-
ных решений. Вероятно, стоит говорить об «эффекте колеи» — наборе 
сложившихся и самовоспроизводящихся неэффективных институтов — 
типичных и шаблонных административных практик, которые не поощ-
ряют улучшения и новые решения, даже если за последнее практически 
единогласно голосуют жители. 
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АНАЛИЗ ВЛИЯНИЯ КАЧЕСТВА ШКОЛ  
НА ЦЕНУ ЖИЛЬЯ В МОСКВЕ

В статье исследуется влияние различных факторов на стоимость жилья в Мо-
скве. Особое внимание уделяется факторам социального окружения, а именно каче-
ству образования в школах, закрепленных за микрорайоном расположения квартиры. 
На сегодняшний день в России действует территориальный приоритет при зачисле-
нии в первые классы, т.е. преимущественное право при зачислении имеют дети, за-
регистрированные в соответствующем микрорайоне. Ориентируются ли родители 
на качество образовательных организаций при покупке жилья, готовы ли они допла-
чивать за его повышение, зависит ли размер доплаты от ценовой категории жилья — 
основные вопросы данного исследования. Для ответа на них было проанализировано 
влияние рейтинга наилучшей из доступных школ на стоимость жилья. В оценке та-
кого влияния заинтересованы не только родители, но и участники рынка недвижи-
мости. Кроме того, она вносит вклад в понимание миграционных процессов внутри 
города, помогая выявить набор факторов, который влияет на выбор недвижимости. 
Полученные результаты позволят точнее оценить эффект от принятия решений 
в градостроительной сфере и в сфере образования.
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This paper considers various factors affecting housing prices in Moscow with special 
attention to societal conditions — particularly the quality of education provided by schools 
within the neighborhood. Today in Russia, children are enrolled in elementary school on the 
principle of territorial priority, which means that children living within the area of a given 
school are entitled to be enrolled there. Do parents take into consideration the quality of school 
education when purchasing a property? Are they prepared to pay extra for an access to better 
education? Does this extra amount depend on housing prices? These are the main questions 
of this study. To answer them, the paper analyses the best affordable school rating’s impact 
on accommodation prices. Not only parents, but also the real estate market would be interested 
in the results. Moreover, this research contributes to the understanding of migration patterns 
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Введение

Одной из первых работ, посвященных изучению взаимосвязи между 
качеством общественных благ и стоимостью жилой площади, стала ра-
бота американского экономиста и географа [Tiebout, 1956]. Он выдвинул 
и эмпирически подтвердил гипотезу о влиянии социального окружения 
и качества предоставляемых услуг на стоимость жилой недвижимости. Об-
разовательные учреждения — один из элементов социального окружения, 
поэтому стоимость домов или квартир в том числе определяется качеством 
образовательных организаций, которые находятся в непосредственной 
близости. Данная идея нашла подтверждение во многих эмпирических 
исследованиях как по американскому рынку недвижимости [Black, 1999; 
Downes, Zabel, 2002; Bayer et al., 2007], так и по европейскому [Gibbons, 
Machin, 2003; Fack, Grenet, 2010] и азиатскому [Zheng, Kahn, 2008; Agarwal 
et al., 2016; Wen et al., 2019]. Среди российских исследований авторами 
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изучено множество работ в области экономики недвижимости и обра-
зования, однако стоит отметить работы А. В. Мишуры, Е. А. Шильцина, 
С. В. Бусыгина, Е. М. Ожегова, Н. А. Косолапова, Ю. А. Позолотиной, 
Д. Ю. Чугунова, которые исследуют эффект капитализации качества об-
разовательных учреждений в стоимости жилья.

Сложность проведения подобных исследований заключается в поиске 
релевантного показателя, отражающего качество школы и ее престиж-
ность в глазах покупателей квартир. С 2010 г. в Москве стала разрабаты-
ваться независимая система оценки качества образовательных организа-
ций — рейтинг образовательных учреждений города1. За несколько лет он 
стал общепризнанным инструментом оценки их качества, им пользу-
ются как профессионалы, так и родители. Кроме того, к настоящему мо-
менту в Москве сформирован развитый рынок жилья, что делает возмож-
ным проведение исследования влияния качества школьного образования 
на стоимость недвижимости в Москве. 

В рамках исследования выдвигаются и проверяются следующие ги-
потезы:

1. Рейтинг лучшей из доступных (закрепленных за данной квартирой) 
школ оказывает значимое влияние на стоимость квартир в Москве.

2. Влияние рейтинга лучшей из доступных школ на стоимость доро-
гих квартир выше, чем на стоимость недорогих.

Влияние факторов социального окружения  
на стоимость недвижимости
Стоимость жилья зависит не только от характеристик дома и самой 

квартиры, но и от характеристик района, в частности от инфраструктуры 
района (транспортной доступности, экологической обстановки и т.д.). 
Уровень школьного образования является важным показателем разви-
тости инфраструктуры. Первые исследования о влиянии качества обра-
зования на цену жилья были проведены еще в середине прошлого века. 
Одной из первых работ, написанных на эту тему, стала работа американ-
ского экономиста [Oates, 1969]. Используя данные рынка недвижимости 
в 53 округах Нью-Джерси, автор исследовал зависимость между государ-
ственными расходами на образование на одного ученика и средней це-
ной домов в округе. Результаты модели показали, что существует положи-
тельная взаимосвязь между государственными расходами на образование 
и средней стоимостью жилья. Позднее была сформирована концепция ге-
донистических цен, которая легла в основу многих работ по данной теме 
[Lancaster, 1966; Rosen, 1976]. Согласно данному подходу, на стоимость 

1 Подробнее об истории рейтинга. URL: https://www.mos.ru/news/item/19677073/ (дата 
обращения: 25.07.2019).
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недвижимости влияют не только внутренние параметры жилья (например, 
число комнат, этаж, наличие ремонта), но и внешние характеристики, от-
ражающие качество инфраструктуры (доступ к поликлиникам, паркам, 
транспортная инфраструктура, экологическая обстановка и т.д.). Этот ме-
тод имеет широкое применение и по сей день, однако ему присущи неко-
торые недостатки, которые будут рассмотрены далее. Стараясь избежать 
их, в последние десятилетия многие исследователи всячески улучшали 
гедонистическую модель или же использовали в корне другие подходы. 
В работах [Ross, Yinger, 1999] и [Nguyen-Hoang, Yinger, 2011] проанали-
зированы множество подходов к исследованию данной проблемы, при-
чем все они показывают, что между качеством образования и стоимостью 
жилья действительно существует положительная взаимосвязь. 

Для оценки качества школы используются два типа показателей: вну-
тренние и внешние. К внутренним относятся, например, уровень фи-
нансирования на одного ученика, средняя заработная плата учителя, ко-
личественное соотношение учителей и учеников. Данная группа широко 
используется в исследованиях, так как собрать подобные данные отно-
сительно просто. Вторая группа показателей включает в себя, например, 
средний балл учеников на выпускных экзаменах, уровень поступления 
в данную школу и уровень исключения из нее. Многие авторы отмечают, 
что внешние показатели значительно лучше отражают качество образо-
вания в школах [Rosen, Fullerton, 1977; Downes, Zabel, 2002]. 

Проблема, с которой сталкиваются многие исследователи, заключается 
в выборе контрольных переменных. Факт наличия качественных школ 
часто коррелирует с другими показателями инфраструктуры (например, 
с экологической обстановкой и уровнем безопасности в данном районе). 
Неучет характеристик окружения, которые коррелируют как с качеством 
школы, так и со стоимостью жилья, приведет к возникновению эндоген-
ности, что может повлечь переоценку влияния качества доступных школ 
на стоимость жилья. В работах по данной теме применяются три основ-
ных метода борьбы с возникающей проблемой. 

•	 Первый заключается в отборе наблюдений для анализа и сравнении 
только домов, находящихся по обе стороны от границы террито-
рии закрепления школ (метод фиксированных эффектов границ, 
boundary fixed effect, BFE). В одной из первых работ с его исполь-
зованием [Black, 1999] автор ограничила выборку, оставляя только 
дома вблизи границ посещения школ: они находятся рядом друг 
с другом и имеют одни характеристики района, но дети из них хо-
дят в разные школы. Показано, что без учета характеристик инфра-
структуры района происходит переоценка капитализации школ. 
Метод приобрел большую популярность и применен во многих 
работах, в которых коэффициент влияния качества школьного 
образования получается не таким высоким, как в общей гедони-
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стической модели [Kane et al., 2003; Gibbons, Machin, 2003, 2006; 
Gibbons et al., 2013]. 

•	 Вторым является метод инструментальных переменных, хотя 
из-за сложности их поиска он применяется не так часто. В работе 
[Rosenthal, 2003] автор, использовав в качестве инструмента ко-
личество проверок в школе в течение года, получил, что эластич-
ность стоимости квартир по результатам экзаменов в средней шко-
ле в Англии составляет 0,05. 

•	 В качестве третьего способа все чаще используют построение про-
странственных эконометрических моделей, учитывающих, что на 
стоимость жилья влияют не только его индивидуальные характе-
ристики, но и стоимость и характеристики ближайшего к нему 
жилья. Подобные модели позволяют получить более стабильные 
оценки [Wen et al., 2017]. Как и при применении метода фиксиро-
ванных границ, оценки влияния качества школ на стоимость жилья 
оказываются ниже, чем оценки общей гедонистической модели. 
Пространственная эконометрическая модель была использована 
в работе [Wen et al., 2014]. Целью авторов было на микроуровне 
определить влияние образовательных ресурсов на цены на рын-
ке недвижимости в городе Ханчжоу. До появления этой работы 
китайские ученые, как правило, использовали наличие образова-
тельных объектов около дома как фиктивную переменную, полу-
чая вывод о ее незначимости. Wen и соавторы включают в модель 
переменные для каждого типа образовательных учреждений: дет-
ских садов, начальной, средней и старшей школы и университетов, 
а также контрольные переменные характеристик местоположения. 
Авторы приходят к выводу, что пространственный эффект присут-
ствует и традиционная гедонистическая модель переоценивает по-
казатель капитализации образовательной инфраструктуры.

Помимо работ, исследующих эффект капитализации образования 
в статике, существуют и работы, исследующие его в динамике — в ре-
зультате таких нововведений, как изменение границ закрепления школ, 
масштабная реорганизация образовательных учреждений, изменения 
в официальных рейтингах школ. В работе [Bogart, Cromwell, 2000] авторы 
оценивали количественный эффект от территориальных преобразований 
школьных зон закрепления, которые проводились в 1987 г. в городе Шей-
кер Хайтс, штат Огайо. Они выяснили, что изменение территорий закре-
пления ведет к снижению стоимость жилья на 9,9%, результат оказался 
устойчивым в различных спецификациях. В работе [Zahirovic-Herbert, 
Turnbull, 2008] авторы использовали в качестве показателя уровня школы 
ее рейтинг в общем списке школ. Согласно их результатам, улучшение 
позиции школы в рейтинге ведет к росту цен, а ухудшение позиции не-
значимо для рынка жилья. Проведение подобных естественных экспе-
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риментов не обошло и Азию. Авторы статьи [Agarwal et al., 2016] про-
вели оценку влияния масштабного перераспределения школ в Сингапуре 
на стоимость квартир. В Сингапуре дети, проживающие в радиусе 2 км 
от школы, имеют преимущественное право при поступлении. Переме-
щение школы в другое место влечет за собой потерю ребенком такого 
права, что, как предполагали авторы, негативно сказывается на стоимо-
сти квартир. Их гипотеза подтвердилась: стоимость частных домов и го-
сударственного жилья в радиусе 1 км и в радиусе от 1 до 2 км от прежней 
школы уменьшилась. 

На стоимость недвижимости влияет множество факторов, и степень 
влияния разная для различных ценовых сегментов рынка. Так, для более 
дорогих квартир наличие парковки может сыграть существенную роль, 
в то время как для дешевого жилья эта характеристика окажется незна-
чимой. Среди подобных характеристик может оказаться и престижность 
доступного образовательного учреждения. Можно предположить, что для 
недорого жилья эффект от доступности престижной школы будет меньше. 
Существуют исследования, показывающие, что родители, получившие 
высшее образование, готовы заплатить больше за то, чтобы их ребенок 
ходил в престижную школу [Hansen, 2014]. В предположении, что люди 
с высшим образованием зарабатывают больше и соответственно могут 
позволить себе квартиры дороже, эффект капитализации образования 
для дорого жилья должен быть выше. Исследование в Ханчжоу показало, 
что только родители с очень высоким достатком готовы доплачивать за то, 
что их жилье будет находиться в непосредственной близости от универси-
тета [Wen et al., 2019]. Доступность престижной начальной школы оказа-
лась более значима для семей с небольшими доходами, в то время как бо-
гатые семьи больше ценят доступ к хорошей старшей школе. 

Итак, в зарубежных странах проблемой оценки влияния качества школ 
на стоимость жилья исследователи занимаются уже не одно десятиле-
тие. В российской практике таких работ мало (авторам удалось найти 
только три) — возможно, это связано с относительно недавним появле-
нием как независимой системы оценки (ЕГЭ официально введен с 2009 г.), 
так и развитого рынка жилой недвижимости. В работе [Чугунов, 2016] оце-
нивалось влияние результатов школьного образования на рыночную стои-
мость жилой недвижимости в Северо-Западном административном округе 
города Москвы. Автор использовал модифицированный метод фиксиро-
ванных эффектов границ: за школьный округ была принята территория во-
круг школы с радиусом окружности 600 м. Таким образом, вокруг каждой 
школы из выборки исследования была описана окружность радиусом 600 
м. В фокус исследования попали только те квартиры, которые находятся 
на соответствующих пересечениях школьных округов. Следовательно, 
включение фиктивных переменных для обозначения школьных округов 
позволило автору пренебречь включением в модель ненаблюдаемых раз-
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личий в социальном окружении домов. Качество школьного образования 
представлено итоговыми баллами ЕГЭ по русскому языку и математике. 
Установлена статистически значимая связь между заявленной стоимо-
стью квартиры и результатами школьного образования. Результаты ис-
следования свидетельствуют, что квартиры, за которыми территориально 
закреплены школы, демонстрирующие более высокие образовательные 
результаты, продаются на 2,2–2,9% дороже (за каждое стандартное от-
клонение, равное 7 тестовым баллам ЕГЭ). В работе [Ожегов и др., 2017] 
изучается взаимосвязь характеристик школ и цен на квартиры на при-
мере рынка вторичной недвижимости г. Перми. Чтобы обойти проблему 
смещенности и несостоятельности оценок из-за присутствия простран-
ственной корреляции, авторами применяется модель пространственной 
авторегрессии (spatial autoregression model, SAR). В качестве показателей 
уровня школьного образования используются средний балл ЕГЭ по обяза-
тельным предметам, доля призеров и победителей предметных олимпиад, 
доля средств, привлеченных за счет оказания платных образовательных 
услуг, показатели загруженности школы и другие характеристики. Оценки 
пространственной авторегрессионной модели показывают, что характе-
ристики качества школьного образования коррелируют с ценой недвижи-
мости. Увеличение среднего балла ЕГЭ по русскому языку и математике 
на одно стандартное отклонение связано с ростом стоимости квадратного 
метра на 602 руб. и стоимости жилья на 30 тыс. руб. (1,1%). Кроме того, 
авторами была подтверждена гипотеза о том, что владельцы квартир с раз-
ным числом комнат по-разному ценят качество школьного образования. 
Предполагалось, что для многокомнатных квартир (потенциально при-
надлежащих семьям с детьми) эффект качественной школы будет выше, 
чем для жителей однокомнатных квартир. Гипотеза подтвердилась: сред-
ний балл ЕГЭ на подвыборке многокомнатных квартир оказался статисти-
чески значимым, в то время как на подвыборке однокомнатных квартир 
он оказался незначимым. Также разделение общей выборки на подвы-
борки с ценой квадратного метра больше и меньше медианного значе-
ния показало, что на оценку эффекта качества школьного образования 
влияет эффект дохода. На подвыборке дорогих квартир рост среднего 
балла ЕГЭ по русскому языку и математике на 1 балл увеличивает стои-
мость квадратного метра жилья, а на цену относительно более дешевых 
квартир этот показатель не оказывает статистически значимого влияния. 
В статье [Мишура и др., 2019] исследуется связь между качеством обще-
образовательных школ и стоимостью жилья (на примере Новосибирска). 
Используются данные по характеристикам более чем 6000 квартир, со-
бранные в ноябре 2017 г. Для оценки качества школ авторы опирались 
на результаты ЕГЭ за 2015–2017 гг. (учитывалась доля сдавших ЕГЭ на 
высоком уровне, а также не сдавших ЕГЭ). Кроме того, учитывалось число 
попаданий школы в 500 лучших школ России за период с 2013 по 2017 г. 
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В целях борьбы с эндогенностью авторы используют метод фиксирован-
ных эффектов границ. Результаты показывают, что качество закреплен-
ной школы значимо влияет на стоимость жилья: изменение доли не сдав-
ших ЕГЭ (доли сдавших на высоком уровне) на 1% изменяет цену жилья 
на 0,4% (0,5%) в соответствующую сторону.

В табл. 1 представлены сводные результаты работ, эффект качества 
школ переведен в общий показатель — влияние улучшения качества 
на одно стандартное отклонение на стоимость жилья. Несмотря на раз-
ницу в подходах к анализу, большинство исследователей выявили поло-
жительную взаимосвязь между качеством образовательных учреждений 
и стоимостью жилой площади.

Таблица 1
Эффект капитализации образования в стоимости жилья  

в разных странах

Исследование Эффект, 
%

Данные 
за период Выборка Переменная интереса

Китай

Zheng и Kahn, 
2008

–4,2 2004–
2006

Государственные 
школы Пекина

Расстояние до рейтинговой 
школы, км

Wen, Xiao, 
Zhang, 2017

1,5–2,3  
(началь-

ные)
3,2–4,8

(средние)

2011–
2013

Начальные 
и средние школы 
Ханчжоу

Оценка начальной 
и средней школы по шкале 
от 1 до 4, по результатам 
опроса населения

США

Black, 1999 2,1–2,3 1993–
1995

Начальные шко-
лы Бостона

Средний балл за 3 года 
по чтению и математике уче-
ников 4-х классов

Bayer, Ferreira, 
McMillan, 2007

2,4 1992–
1996

Школы области 
залива Сан-
Франциско

Средний балл учеников 
4-х, 8-х, 10-х классов 
по математике, литературе 
и письму

Courtney A. 
Collins, Erin K. 
Kaplan, 2017

3,2 2000–
2015

Школы округа 
Шелби, штат 
Теннесси

Процент школьников, сдав-
ших на высоком уровне об-
щий для всех государствен-
ных школ штата экзамен

Великобритания

Gibbons 
and Machin, 2003

3–10 1996–
1999

Начальные шко-
лы Англии

Доля учащихся, сдавших 
стандартизированное 
итоговое тестирование 
(3–6-й классы) (усреднен-
ное значение для тестов 
по естествознанию, матема-
тике и английскому языку)
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Окончание табл. 1

Исследование Эффект, 
%

Данные 
за период Выборка Переменная интереса

Rosenthal, 2003 2 1995–
1998

Средние школы 
в Англии

Доля учащихся, имеющих 
в аттестате о среднем обра-
зовании по пяти  
и более предметам  
оценки не ниже «C»

Франция

Gabrielle Fack, 
Julien Grenet, 
2010

1,4–2,4 1997–
2004

Средние государ-
ственные школы 
Парижа

Средний тестовый балл вы-
пускников средней школы

Австралия

Davidoff, Leigh, 
2007 

3,5 2003–
2005

Средние школы 
на столичной тер-
ритории

Полугодовые тестовые бал-
лы 12 классов

Россия

Чугунов, 2016 2,2–2,9 2011–
2014

Государственные 
школы СЗАО 
Москвы

Средний тестовый балл Еди-
ного государственного экза-
мена (ЕГЭ) по математике 
и русскому языку

Ожегов, Косола-
пов, Позолоти-
на, 2017

1,1 2014–
2015

Государственные 
школы города 
Перми

Средний балл ЕГЭ по обя-
зательным предметам, доля 
победителей и призеров 
всероссийского тура пред-
метных олимпиад и др.

Мишура, Шиль-
цин, Бусыгин, 
2019

2,8 2015–
2017

Государственные 
школы города 
Новосибирска

Доля сдавших ЕГЭ на высо-
ком уровне 
Доля учеников, не сдавших 
ЕГЭ 
Число попаданий школы 
в 500 лучших школ России

Источник: составлено авторами c использованием материалов Davidoff, Leigh (2008).

Рейтинг московских школ и их закрепление  
за микрорайонами

По данным на 2018 г. в Москве насчитывалось более 700 государствен-
ных образовательных учреждений. Еще в 2012 г. их было вдвое больше. 
Такой сильный скачок вызван проведением в 2012–2014 гг. масштабной 
реорганизации. В ее рамках московские школы и детские сады объединя-
лись в образовательные комплексы, что привело к изменению и во многом 
выравниванию спроса со стороны родителей. 

В США и некоторых странах Европы закрепление школы за определен-
ным микрорайоном существует не одно десятилетие. В 2012 г. подобная 
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практика появились и в России: параллельно с масштабной реорганиза-
цией московских школ вступили в силу поправки в Закон «Об образова-
нии в РФ», предусматривающие территориальный приоритет при зачисле-
нии детей в первые классы: за каждой школой закрепляется микрорайон, 
чьи жители имеют право приоритетного зачисления. Данное нововведение 
повлияло на распределение школьников в образовательные организации, 
сделав его более равномерным. Однако родители все так же заинтересо-
ваны в том, чтобы отдать ребенка в хорошую школу, и теперь достичь этого 
можно, приобретя недвижимость в районе закрепления.

Как видно из обзора литературы, все исследователи сталкиваются 
с проблемой определения наиболее релевантного способа оценки каче-
ства образовательной организации. Большинство работ используют сред-
ний балл учеников по различным дисциплинам. Согласно эмпириче-
ским результатам, этот метод достаточно эффективен, однако существуют 
и другие показатели, которые также отражают качество школы, но не уч-
тены при данном подходе, например, количество победителей и призеров 
олимпиад разного уровня или же результативность работ, направленных 
на профилактику правонарушений. В качестве агрегированного показа-
теля может быть использован рейтинг школ, издающийся авторитетными 
ведомствами. В данном исследовании используется позиция школы в рей-
тинге Департамента образования и науки города Москвы1. Этот подход 
был выбран по ряду причин. Во-первых, рейтинг школ является внешним 
показателем оценки качества образования — в его основе лежат внешние 
показатели результативности школьного образования. Исследователи этой 
области отмечают, что такие характеристики являются хорошими пока-
зателями для оценки качества образования в образовательных учрежде-
ниях [Rosen, Fullerton, 1977; Downes, Zabel, 1997; Black, 1999]. Во-вторых, 
рейтинг Департамента образования включает в себя не только результаты 
школьников за итоговые экзамены (в случае России это ЕГЭ), но и мно-
жество других параметров. Учет большого числа характеристик позволяет 
наиболее полно оценить качество образовательного учреждения. Критерии 
московского рейтинга школ делятся на несколько блоков. Компоненты 
каждого блока представлены в табл. 2.

Третьей причиной выбора рейтинга школ в роли показателя качества 
образовательной организации стала популярность рейтинга среди роди-
телей. Фактор, который отражает качество школы, должен быть релевант-
ным и в том плане, что родители пользуются этим показателем, решая, 
куда отдать учиться своего ребенка. Показатели качества образователь-
ной организации могут действительно отражать уровень школы, однако 
они могут быть совершенно неизвестны родителям.

1 Ссылка на официальный сайт департамента. URL: https://www.mos.ru/donm/function 
(дата обращения: 25.07.2019).
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Таблица 2

Методика рейтинга школ Департамента образования и науки  
города Москвы

Блок Показатели Что входит

1 Эффективность работы образова-
тельной организации по обеспече-
нию качественного массового об-
разования

Количество учащихся, набравших требуе-
мое количество баллов в сумме по резуль-
татам ЕГЭ, ОГЭ, диагностических работ

2 Эффективность работы образова-
тельной организации по созданию 
условий по развитию талантов мак-
симального количества обучающихся

Количество победителей и призеров 
олимпиад разного уровня

3 Результативность работы дошколь-
ных групп

Количество дошкольников, перешедших 
в порядке перевода в первый класс этой 
же образовательной организации

4 Эффективность работы образова-
тельной организации по профилак-
тике правонарушений

Число учеников среди 7–10-х классов, 
не совершивших правонарушение

5 Эффективность работы образова-
тельной организации по работе  
с обучающимися, имеющими особые 
образовательные потребности

Рейтинговые баллы образовательной 
организации умножаются на коэффи-
циенты в зависимости от количества 
детей с инвалидностью. Осуществляется 
детальный учет работы образовательной 
организации с обучающимися, имеющи-
ми особые образовательные потребности, 
разных ступеней обучения

6 Результативность работы образова-
тельной организации по использо-
ванию социокультурных ресурсов 
города в обучении

Результаты участия обучающихся в го-
родских олимпиадах «Музеи. Парки. 
Усадьбы» и «Не прервется связь поко-
лений»

7 Развитие профессиональных умений 
и профессионального мастерства

Результаты участия во Всероссийской 
олимпиаде профессионального мастер-
ства, результаты участия в чемпионате 
профессионального мастерства для лю-
дей с ограниченными возможностями 
здоровья «Абилимпикс», результаты сда-
чи ГИА по стандартам WorldSkills Russia

8 Развитие массового любительского 
спорта

Учитываются результаты участия образо-
вательных организаций в командных со-
ревнованиях по любительскому спорту

Источник: составлено автором на основе информации, предоставленной Департамен-
том образования и науки города Москвы.

Например, довольно сложно определить уровень образования пре-
подавателей близлежащих школ. Поэтому для оценки влияния качества 
образования на стоимость жилья требуется учитывать те факторы, кото-
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рые смогут описать качество школы и будут доступны для анализа тем, 
кто предъявляет спрос на квартиры, т.е. родителям. Рейтинг Департамента 
образования публикуется каждый год в открытом доступе на официаль-
ном сайте ведомства, а сам факт публикации ежегодно широко освеща-
ется в СМИ. Все это обуславливает его популярность среди родителей.

Данные
Данные были выгружены с платформы ЦИАН1 с помощью библи-

отеки Selenium для Python и включают информацию о квартирах, про-
даваемых в Москве в период с 10 по 31 августа 2018 г. как на вторич-
ном, так и на первичном рынке. Менее 5% квартир стоили дороже 200 
млн руб., они были исключены из выборки, итоговый объем которой со-
ставил 62 283 наблюдения. Цена большинства квартир была представлена 
в рублях, цены в долларах и евро были переведены в рубли по среднему 
курсу за август 2018 г.

Часть объявлений содержала пропуски таких важных характеристик 
квартиры, как площадь кухни, количество санузлов, жилая площадь и до-
ступность общественного транспорта (метро). Количество санузлов и пло-
щадь кухни являются показателями качества дома, а поскольку хорошие 
школы могут быть расположены в районах с качественной недвижимо-
стью, особенно важно включить эти переменные в анализ. Пропуски пер-
вых трех переменных были заполнены на основе результатов парной ре-
грессии без константы. Для многих жителей доступность общественного 
транспорта играет важную роль при выборе жилья, что находит отраже-
ние в цене недвижимости, поэтому пропуски переменной, отражающей 
близость метро, также были восполнены. Квартира в шаговой доступно-
сти от метро чаще всего стоит дороже, что хорошо известно продавцам 
квартир, поэтому отсутствие информации говорит о том, что метро ско-
рее всего находится далеко. Фиктивная переменная Subway принимает 
значение 1, если время в пути до метро не превышает 20 минут пешком, 
при отсутствии информации ей присваивалось значение 0. 

 В литературе встречаются два основных способа «прикрепления» 
школы к жилым домам: по территориальному признаку и основанный 
на формальных правилах. Так, в работе [Wen et al., 2014] авторы закре-
пляли дома за школами, находящимися в радиусе 1 км, а в работах [Black, 
1999; Schwartz et al., 2014] использовалось понятие школьных микрорай-
онов. Выбор методики зависит от правил зачисления детей в школы и от 
доступности данных. В данной работе используется второй способ: каж-
дый адрес находится в определенном микрорайоне, и ему в соответствие 
ставится одна или несколько школ (за микрорайоном их может быть за-

1 Ссылка на платформу. URL: https://www.cian.ru (дата обращения: 25.07.2019).
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креплено несколько). Списки образовательных учреждений и закреплен-
ных за ними микрорайонов на 2018–2019 учебный год были взяты на сайте 
Департамента образования и науки города Москвы. 

В качестве показателя, отражающего качество образования, был выбран 
рейтинг московского Департамента образования, включающий в себя 399 
школ. Лучшие 10 школ заняли места с 399-го по 390-е. Чем хуже позиция 
в рейтинге, тем меньшее значение присваивалось переменной School rating, 
а для школ, не вошедших в рейтинг, значение бралось равным нулю. Если 
квартира закреплена сразу за несколькими образовательными организа-
циями, то учитывалась организация с лучшим рейтингом. 

Основная проблема изучения влияния переменной, отражающей ка-
чество школы, состоит в ее потенциальной эндогенности, возникающей 
вследствие наличия взаимосвязи между качеством школы и качеством 
внешней среды.

На сегодняшний день Москва включает 125 районов и 21 поселение. 
В Зеленограде все адреса закреплены за одним и тем же школьным ми-
крорайоном: дети, проживающие в ЗелАО, имеют право преимуществен-
ного зачисления во все школы округа, что не позволяет оценить иссле-
дуемый эффект. В работе используются данные по 120 районам (исклю-
чены пять районов ЗелАО) и 21 поселению. 

Качество школы и района может быть коррелировано, поэтому в мо-
дель необходимо включить переменную, отвечающую за престижность 
района. Для ее построения используется рейтинг районов, основанный 
на данных о стоимости квадратного метра за 2018 г.1 На его основе была 
построена картосхема стоимости квадратного метра (рис. 1).

Самые дорогие квартиры расположены в центре и на западе, самые 
дешевые — в Новой Москве. Данные о принадлежности району (не со-
державшиеся в исходной базе данных) выгружались с платформы 2ГИС2 
с помощью библиотеки Selenium для Python.

Для оценки качества района были сконструированы четыре перемен-
ные: District rating prices (отражает позицию района в рейтинге, более до-
рогим районам соответствует большее значение), District top 10 и District 
antitop 10 (отражают принадлежность к самым дорогим и самым дешевым 
районам) и Settlement (отражает принадлежность к поселению). 

Всего использовано 25 переменных, которые можно разделить 
на три группы:

•	 качество школьного образования (1);
•	 внешние характеристики (2);
•	 внутренние характеристики (3).

1 Данные получены с платформ Domofond.ru и «Мир квартир». URL: https://www.
mirkvartir.ru (дата обращения: 25.07.2019).

2 Ссылка на платформу 2ГИС. URL: https://2gis.ru/moscow (дата обращения: 
25.07.2019).
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Рис. 1. Картосхема средней стоимости одного квадратного метра  
жилой площади в Москве 

Источник: составлено авторами на основе рейтинга районов  
и поселений города Москвы.
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Модель 1
В рамках первой модели используется гедонистическая функция цен, 

которая позволяет выявить взаимосвязь между ценой квартиры и ее со-
ставляющими: 

ln( )Price X N Si i i i i= + + + +α β β β ε1 2 3 ,
где Pricei  — стоимость i-ой квартиры, Xi — вектор внутренних характери-
стик жилья, Ni — вектор переменных, характеризующих позицию района 
в рейтинге, Si — рейтинг лучшей из доступных школ (переменная инте-
реса). Были оценены три спецификации, первая — без показателя соци-
ального окружения, вторая и третья отличаются способом его включения. 
Модель позволяет ответить на следующие вопросы:

•	 влияет ли рейтинг доступной школы на стоимость квартир в Мо-
скве;

•	 переоценивается ли такое влияние, если не учитывать характери-
стики социального окружения.

Модель 2
Для определения влияния факторов на стоимость жилья с учетом 

его ценовой категории используется квантильная регрессия. Предпола-
гается, что квантиль порядка τ линейно зависит от объясняющих пере-
менных:

ln( )Price X N Si i i i i
τ τ τ τ τα β β β ε= + + + +1 2 3 ,

где Pricei
τ – квантиль порядка τ стоимости i-ой квартиры, остальные пе-

ременные сохраняют свои обозначения. Для получения оценок миними-
зируется взвешенная сумма модулей ошибок прогнозов:

M w y y min
i

i i i
ˆ ˆβ( )= − →∑ , 

где

w
y y

y yi
i i

i i

=
−( ) <

≥







1 τ
τ

, ˆ

, ˆ .

  

  

если

если

Полученные оценки, как и в МНК, являются состоятельными, но дают 
больше информации, так как их можно получить для любых квантилей 
зависимой переменной1. Такая модель менее чувствительна к выбросам 
в данных и к нарушениям предположений о характере распределений. 

1 Подробнее о квантильных регрессиях. URL: https://eml.berkeley.edu/powell/e241a_
sp06/qrnotes.pdf (дата обращения: 25.07.2019).
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Главным минусом является отсутствие явных формул для оценок коэф-
фициентов и стандартных ошибок. 

Эмпирические результаты по модели 1

Результаты оценки спецификаций первой модели представлены в при-
ложении 1. Все переменные, кроме Windows_outside, оказались значимы 
на 1%-ном уровне, исправленный R2 для всех спецификаций выше 0,8. 
Коэффициенты VIF меньше 10, что свидетельствует об отсутствии муль-
тиколлинеарности. Результаты оценок аналогичных спецификаций на ос-
нове случайной подвыборки размера 10% от общей выборки незначительно 
отличаются от исходных, что говорит об их устойчивости. 

Переменной интереса является School rating, характеризующая пози-
цию лучшей из доступных школ в общем рейтинге. Улучшение на 1 пози-
цию ведет к росту средней стоимости жилья, результат значим на 1%-ном 
уровне во всех спецификациях. Следовательно, первая гипотеза подтвер-
дилась, рейтинг лучшей из доступных школ оказывает значимое влияние 
на стоимость квартир. Его изменение на одну позицию несущественно 
(за год школа может переместиться на 100 и более позиций), поэтому 
было рассмотрено изменение на одно стандартное отклонение, а также 
на 50 и 10 позиций. 

Таблица 4

Вклад доступности рейтинговой школы в стоимость жилья в Москве

Изменение переменной 
интереса 

School rating

Изменение зависимой переменной Price

Спецификация (1) Спецификация (2) Спецификация (3)

% млн руб. % млн руб. % млн руб. 

Увеличение на 1 ст. откл. 
(110 позиций) 9,13 2,49 5,17 1,41 6,38 1,74

Увеличение на 50 позиций 
в рейтинге 4,15 1,13 2,35 6,42 2,9 7,92
Увеличение на 10 позиций 
в рейтинге 0,83 2,27 0,47 1,28 0,58 1,58

Источник: составлено авторами на основе расчетов в программе Gretl.

Пропуск переменной качества района является причиной эндогенно-
сти, неучтенные показатели социального окружения «включаются» в ко-
эффициент при переменной качества школ, что смещает (увеличивает) 
его значение. Таким образом, без учета внешних характеристик происхо-
дит завышение оценки вклада качества образования в стоимость жилья.

При выборе между второй и третьей спецификациями нужно учесть бо-
лее высокий исправленный R 2 и меньшую стандартную ошибку во второй 
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спецификации. Кроме того, использованная в ней переменная District rating 
prices отражает точную позицию района в рейтинге, в то время как пере-
менные социального окружения в третьей спецификации отражают при-
частность адреса к определенной категории, внутри которой качество рай-
онов сильно варьируется. Поэтому в итоге предпочтение отдано второй 
спецификации, и на ее основе проанализировано влияние характеристик 
квартиры на ее стоимость. 

Стоимость квартиры положительно зависит от ее площади и площади 
кухни, их увеличение на 1 кв. м ведет к увеличению стоимости на 0,85 
и 0,32% соответственно. Положительное влияние на стоимость оказывает 
и доступность общественного транспорта: наличие метро в шаговой до-
ступности повышает среднюю стоимость квартиры на 0,8%. Увеличение 
числа комнат на единицу ведет к снижению стоимости квартиры на 4,1%. 
Чем больше комнат при прочих равных, тем меньше они по размеру и тем 
старше дом и неудобнее планировка. Квартиры на первом и последнем 
этажах стоят дешевле на 14,2 и 5,2% соответственно1. При интерпретации 
коэффициентов при переменных, характеризующих тип дома, необходимо 
учесть, что эталонной категорией является стоимость квартир в панель-
ных и блочных домах. Стоимость кирпичного дома в среднем ниже сто-
имости панельного или блочного дома на 4,8%. Несмотря на то что кир-
пичные дома считаются более качественными по сравнению с блочными 
или панельными, спрос на них невысок. Их перестали активно строить 
в начале 2000 г.2, поэтому подавляющие большинство кирпичных домов 
в Москве довольно старые, и стоимость квартир в них ниже. Стоимость 
квартир в домах монолитно-кирпичного типа в Москве выше эталонной 
категории на 16,8%. Наличие ремонта в квартире оказывает положительное 
влияние на ее стоимость, которая увеличивается на 10,7% (2,7 млн руб.), 
что является оценкой общих издержек ремонта (стоимостных, времен-
ных и организационных). Каждый дополнительный санузел в квартире 
в среднем увеличивает ее стоимость на 16,4%. Такое значительное повы-
шение связано с тем, что сам факт наличия более одного санузла характе-
ризует тип и возраст дома, его престижность. Сходными причинами вы-
звано существенное положительное влияние принадлежности дома ЖК 
(рост на 14,3%) и высоте потолков выше 3 м (рост на 6,8%). Повышение 
района в рейтинге на 38 позиций (одно стандартное отклонение) влечет 
за собой рост средних цен на недвижимость на 35%. Отрицательное влия-
ние количества лифтов, лоджий и балконов на стоимость недвижимости 
можно объяснить тесной связью между регрессорами. Хотя по формаль-
ным признакам мультиколлинеарность в модели отсутствует (все коэф-

1 Поскольку коэффициент перед переменной First floor оказался по модулю больше, 
чем 0,1, то при интерпретации результатов стоит использовать точную формулу.

2 Подробнее. URL: https://www.cian.ru/novosti-pochemu-v-moskve-perestali-stroit-
kirpichnye-doma-233626 (дата обращения: 25.07.2019).
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фициенты VIF меньше 10), мы знаем, что внутренние характеристики 
квартир обычно связаны друг с другом. Так, например, выборочный ко-
эффициент корреляции жилой площади с количеством комнат, санузлов 
и с площадью кухни составил 0,76; 0,68 и 0,61 соответственно.

Эмпирические результаты по модели 2
Основным преимуществом квантильных моделей является возмож-

ность совершенному по-новому взглянуть на данные и оценить влияние 
как внутренних, так и внешних характеристик жилья на стоимость квар-
тир разной ценовой категории. 

В приложении 2 представлены результаты девяти квантильных моде-
лей (τ меняется от 0,1 до 0,9). Для сравнения там же приведены результаты 
МНК модели, учитывающей характеристики социального окружения. 

Практически все переменные в квантильной модели оказались зна-
чимы на 1%-ном уровне, что позволяет провести их интерпретацию. 
Чтобы применение квантильной модели было обоснованным, ее коэф-
фициенты должны быть отличны от коэффициентов обычной МНК мо-
дели. Результаты моделей показывают, что одни и те же параметры по-
разному сказываются на стоимости недорогих и очень дорогих квартир, 
то есть коэффициенты моделей действительно отличаются от МНК оце-
нок. На рис. 2 графически проиллюстрировано, как именно меняются ко-
эффициенты в зависимости от параметра τ, т.е. в зависимости от ценового 
сегмента. Синей линей отображено значение коэффициента МНК модели, 
ломаной черной линей показаны значения коэффициентов квантильной 
модели. Синей пунктирной линией и серой закрашенной областью по-
казаны доверительные интервалы. 

В начале работы была выдвинута гипотеза о том, что влияние качества 
доступного образования на стоимость дорогих квартир выше, чем на сто-
имость недорогих. На рис. 2 видно, что вклад качества школ в стоимость 
квартир увеличивается по мере роста квантиля. Процентное изменение 
стоимости квартиры при росте позиций школы в рейтинге для всех кванти-
лей отражено на рис. 3. Для очень дорогого жилья (квантиль порядка 0,9) 
увеличение позиции школы в общем рейтинге на 1 стандартное откло-
нение приведет к росту стоимости квартиры на 5,6%, в то время как для 
относительно недорогого жилья (квантиль порядка 0,1) соответствую-
щее изменение составит 3,2%. Возможно, это объясняется тем, что семьи 
с невысокими доходами ориентируются в первую очередь на внутренние 
характеристики квартиры. Богатые же семьи имеют достаточно средств 
не только для того, чтобы приобрести квартиру, внутренние характери-
стики которой полностью соответствуют их предпочтениям, но и для того, 
чтобы параметры социального окружения удовлетворяли их потребности. 
Поэтому потребители недорогих квартир готовы доплачивать за доступ-
ность рейтинговой школы в среднем 200 тыс. руб., а покупатели очень 
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дорогих квартир порядка 3,86 млн руб., в расчете от 10% (6 300 000 руб.) 
и 90% (68 900 000 руб.) квантиля выборки соответственно. Таким образом, 
гипотеза подтвердилась: семьи, покупающие квартиру в очень дорогом 
ценовом сегменте, готовы заплатить за доступность рейтинговой школы 
в 19 раз больше, чем те семьи, которые приобретают недорогое жилье.

Коэффициенты при внутренних переменных, характеризующих элит-
ность квартиры, также положительно зависят от порядка квантиля τ. Так, 
например, наличие высоких потолков для недорогого жилья (квантиль 
порядка 0,1) ведет к росту ее стоимости на 2,9%, в то время как для сред-
них по цене (квантиль порядка 0,5) и очень дорогих квартир (квантиль 
порядка 0,9) этот показатель составляет 8 и 11,2% соответственно. Точно 
так же дополнительный санузел увеличивает стоимость недорогого жилья 
примерно на 9%, в то время как стоимость очень дорогого жилья увеличи-
вается на 20,9%. Таким образом, результаты оценки модели показывают, 
что чем дороже квартира, тем выше покупатели ценят такие ее характе-
ристики, как высокие потолки, наличие нескольких санузлов, включение 
дома в состав жилого комплекса. Для покупателей со средними доходами 
показатели престижности квартиры отступают на второй план. Для данной 
категории населения важны такие параметры, как доступность обществен-
ного транспорта или же наличие ремонта в квартире. Так, за квартиру не-
дорогого сегмента с уже готовым ремонтом покупатели готовы заплатить 
на 9,4% больше, квартиры же дорогого сегмента с ремонтом будут стоить 
на 6% дороже. У людей с высокими доходами достаточно средств сделать 
дизайнерский ремонт в квартире самостоятельно, но не для всех небога-
тых семей это представляется возможным. Последним проще и дешевле 
найти квартиру с ремонтом.

Шаговая доступность метро скорее не привлекает, а отталкивает людей 
с очень высокими доходами. Пешая доступность станции метрополитена 
введет к снижению стоимости очень дорогого жилья на 2,8%. Как правило, 
люди, которые могу позволить себе дорогое жилье, имею личный транс-
порт и не пользуются общественным. Более того, шаговая доступность 
метро может быть показателем густонаселенности соответствующего ме-
ста. Однако для людей, не имеющих личного транспорта, шаговая доступ-
ность общественного транспорта оказывает существенное положительное 
влияние. Наличие поблизости метро увеличивает стоимость условно не-
дорогого жилья на 7,1%. Для среднего ценового сегмента (квантиль по-
рядка 0,5) изменение в стоимости жилья составит 3,6%.

Позиция района в общем рейтинге, безусловно, является одним из по-
казателей престижности района: чем лучше район, тем выше он в рейтинге. 
Престижность района численно оказалась более значима для очень доро-
гого жилья. Увеличение рейтинга района на 38 позиций (1 стандартное 
отклонение) влечет к росту стоимости дорогого жилья примерно на 42%. 
Для недорогого жилья это изменение составляет порядка 24%. Для бога-
тых слоев населения престижность района играет важную роль, однако 
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для покупателей недорогого жилья данный показатель не является пер-
востепенным. 

Таким образом, одни и те же факторы могут оказывать разное влияние 
на стоимость недвижимости. Покупатели дорогого жилья высоко ценят 
престижность жилой площади, в то время как покупатели условно не-
дорогого жилья ценят практичность. Выявленные различия указывают 
на важность учета эффекта дохода при анализе влияния качества доступ-
ных школ на стоимость недвижимости в Москве.

Выводы
В статье исследовалось влияние качества школ на стоимость квартир 

в Москве. Для анализа было построено две модели — гедонистическая 
и квантильная. Результаты первой свидетельствуют о том, что качество 
школ оказывает существенное влияние на стоимость московской недви-
жимости. Результаты второй показывают, что вклад в стоимость зависит 
от ценового сегмента. Включение регрессора, отражающего качество со-
циального окружения, позволило устранить проблемы, вызванные нена-
блюдаемыми характеристиками районов. В работе были выдвинуты и под-
тверждены две гипотезы:

1. Влияние рейтинга лучшей из доступных образовательных органи-
заций на стоимость квартир в Москве оказалось значимым, т.е. жи-
тели готовы платить за доступ к качественным школам;

2. Выявленный эффект проявляется тем сильнее, чем выше ценовой 
сегмент;

3. Полученные результаты могут быть использованы не только роди-
телями и участниками рынка недвижимости, но и властями города 
при принятии решений в градостроительной сфере и в сфере об-
разования, например:
•	 при выборе того, к каким школам «прикрепить» строящее-

ся жилье, например, добиваясь этим выравнивания «спроса» 
на школы и цен на недвижимость в районе;

•	 при составлении договоров с застройщиками о необходимости 
строительства вместе с жильем новой школы и оценке не толь-
ко затрат, но и выгод застройщика от такого дополнительного 
строительства;

•	 при оценке последствий изменения критериев рейтинга школы;
•	 при оценке последствий принятия решения о слиянии несколь-

ких образовательных учреждений.
Выявленная связь между стоимостью недвижимости и качеством школ, 

а также возможности ее использования являются дополнительным аргу-
ментом в пользу необходимости формирования независимой системы 
оценки качества образования, подобной рейтингу школ Москвы, по всей 
стране.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 1

Результаты оценки логарифма стоимости квартир на различные факторы

Зависимая переменная: ln (Price), метод оценивания МНК

Спецификация 
без учета внешних 

характеристик

Спецификации с учетом внешних 
характеристик 

(1) (2) (3)
Const 11,4903***

(0,0598)
11,6744***

(0,0491)
12,0795***

(0,0529)
ln (Living_space) 1,0574***

(0,0250)
0,8542***
(0,0211)

0,8892***
(0,0217)

ln (Kitchen_area) 0,3577***
(0,0073)

0,3196***
(0,0059)

0,3441***
(0,0062)

School_rating 0,0008***
(0,0000)

0,0005***
(0,0000)

0,0006***
(0,0000)

Rooms –0,0994***
(0,0010)

–0,0411***
(0,0083)

–0,0472***
(0,0086)

Subway 0,1423***
(0,0038)

0,0083**
(0,0032)

0,0840***
(0,0034)

First_floor –0,2060***
(0,0067)

–0,1541***
(0,0052)

–0,1708***
(0,0055)

Last_floor –0,0843***
(0,0062)

–0,0516***
(0,0050)

–0,0514***
(0,0052)

Floor –0,0020***
(0,0003)

–0,0034***
(0,0003)

–0,0025***
(0,0003)

Brick_building 0,1233***
(0,0046)

–0,0482***
(0,0040)

0,0606***
(0,0040)

Monolithicbrick_building 0,2174***
(0,0088)

0,1553***
(0,0071)

0,2167***
(0,0076)

Monolithic_building 0,0302***
(0,0059)

0,0205***
(0,0047)

0,1056***
(0,0052)

Parking –0,0246***
(0,0038)

–0,0245***
(0,0030)

–0,0305***
(0,0033)

Home_improvement 0,0867***
(0,0041)

0,1016***
(0,0033)

0,0954***
(0,0035)

Balcony –0,0684***
(0,0040)

–0,0378***
(0,0033)

–0,0649***
(0,0035)

Big_balcony –0,1247***
(0,0040)

–0,0319***
(0,0032)

–0,0854***
(0,0034)

Windows_inside –0,0371***
(0,0039)

–0,0311***
(0,0031)

–0,0252***
(0,0033)
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Окончание прил. 1

Зависимая переменная: ln (Price), метод оценивания МНК

Спецификация 
без учета внешних 

характеристик

Спецификации с учетом внешних 
характеристик 

(1) (2) (3)
Windows_outside –0,0091 

(0,0059)
–0,0184***

(0,0049)
–0,0065 
(0,0052)

Number_toilet 0,1880***
(0,0055)

0,1515***
(0,0044)

0,1505***
(0,0045)

Residential_Complex 0,2045***
(0,0062)

0,1337***
(0,0050)

0,1484***
(0,0054)

Ceiling 0,1432***
(0,0060)

0,0676***
(0,0048)

0,1229***
(0,0051)

Number_elevator –0,0235***
(0,0019)

–0,0074***
(0,0015)

–0,0164***
(0,0017)

District_rating_prices – 0,0079***
(0,0001) –

District_top_10 – – 0,4385***
(0,0052)

District_antitop_10 – – –0,2112***
(0,0041)

Settlement – – –0,5780***
(0,0088)

Число наблюдений 62283 62283 62283
Исправленный R2 0,80 0,87 0,85
Стандартная ошибка 0,41 0,33 0,35

Примечание: * обозначает значимость на 10%-ном уровне; ** обозначает значимость 
на 5%-ном уровне; *** обозначает значимость на 1%-ном уровне; в скобках указаны робаст-
ные стандартные ошибки, вариант HC1.

Источник: составлено авторами на основе расчетов в программе Gretl.



172

П
РИ

Л
О

Ж
Е

Н
И

Е 
2

Р
ез

ул
ьт

ат
ы

 М
Н

К
 и

 к
ва

нт
ил

ьн
ы

х 
мо

де
ле

й

За
ви

си
ма

я 
пе

ре
ме

нн
ая

: l
n 

(P
ri

ce
)

М
Н

К
0.

1 
(1

)
0.

2 
(2

)
0.

3 
(3

)
0.

4 
(4

)
0.

5 
(5

)
0.

6 
(6

)
0.

7 
(7

)
0.

8 
(8

)
0.

9 
(9

)

C
on

st
11

,6
74

4*
**

(0
,0

49
1)

12
,0

31
3*

**
(0

,0
10

9)
11

,8
91

6*
**

(0
,0

13
5)

11
,7

94
7*

**
(0

,0
14

9)
11

,7
04

0*
**

(0
,0

14
5)

11
,6

10
8*

**
(0

,0
15

9)
11

,5
59

6*
**

(0
,0

17
4)

11
,5

13
9*

**
(0

,0
17

2)
11

,4
90

6*
**

(0
,0

23
7)

11
,5

70
6*

**
(0

,0
27

8)
ln

 (L
iv

in
g_

sp
ac

e)
0,

85
42

**
*

(0
,0

21
1)

0,
70

86
**

*
(0

,0
03

5)
0,

77
49

**
*

(0
,0

05
2)

0,
81

20
**

*
(0

,0
05

7)
0,

84
00

**
*

(0
,0

05
6)

0,
87

59
**

*
(0

,0
06

3)
0,

89
61

**
*

(0
,0

06
8)

0,
92

10
**

*
(0

,0
06

1)
0,

93
65

**
*

(0
,0

09
3)

0,
92

47
**

*
(0

,0
10

7)
ln

 (K
itc

he
n_

ar
ea

)
0,

31
96

**
*

(0
,0

05
9)

0,
26

70
**

*
(0

,0
03

0)
0,

27
94

**
*

(0
,0

03
4)

0,
30

80
**

*
(0

,0
03

9)
0,

33
41

**
*

(0
,0

03
3)

0,
35

26
**

*
(0

,0
03

6)
0,

37
28

**
*

(0
,0

04
5)

0,
38

78
**

*
(0

,0
04

9)
0,

40
28

**
*

(0
,0

06
0)

0,
40

81
**

*
(0

,0
07

1)
Th

e_
sc

ho
ol

_r
at

in
g

0,
00

05
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
03

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

03
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
03

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

03
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
03

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

04
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
04

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

04
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
05

**
*

(0
,0

00
0)

R
oo

m
s

–
0,

04
11

**
*

(0
,0

08
3)

–
0,

00
82

**
*

(0
,0

01
9)

–
0,

03
18

**
*

(0
,0

02
4)

–
0,

04
51

**
*

(0
,0

02
6)

–
0,

05
48

**
*

(0
,0

02
5)

–
0,

06
68

**
*

(0
,0

02
9)

–
0,

07
61

**
*

(0
,0

03
0)

–
0,

08
41

**
*

(0
,0

02
9)

–
0,

08
59

**
*

(0
,0

04
2)

–
0,

07
48

**
*

(0
,0

04
9)

Su
bw

ay
0,

00
83

**
(0

,0
03

2)
0,

07
13

**
*

(0
,0

02
6)

0,
06

18
**

*
(0

,0
02

3)
0,

05
56

**
*

(0
,0

02
5)

0,
04

81
**

*
(0

,0
02

3)
0,

03
56

**
*

(0
,0

02
6)

0,
02

39
**

*
(0

,0
03

0)
0,

00
86

**
(0

,0
03

5)
–

0,
00

91
**

(0
,0

04
1)

–
0,

02
88

**
*

(0
,0

05
1)

Th
e_

di
str

ic
t_

ra
tin

g_
pr

ic
es

0,
00

79
**

*
(0

,0
00

1)
0,

00
57

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

57
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
60

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

62
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
66

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

70
**

*
(0

,0
00

0)
0,

00
75

**
*

(0
,0

00
0)

0,
00

81
**

*
(0

,0
00

1)
0,

00
92

**
*

(0
,0

00
1)

Fi
rs

t_
fl

oo
r

–
0,

15
41

**
*

(0
,0

05
2)

–
0,

11
94

**
*

(0
,0

04
3)

–
0,

11
55

**
*

(0
,0

03
8)

–
0,

12
22

**
*

(0
,0

03
9)

–
0,

12
91

**
*

(0
,0

04
2)

–
0,

13
17

**
*

(0
,0

03
9)

–
0,

13
25

**
*

(0
,0

05
1)

–
0,

13
89

**
*

(0
,0

05
3)

–
0,

14
67

**
*

(0
,0

06
0)

–
0,

14
47

**
*

(0
,0

08
4)

La
st_

fl
oo

r
–

0,
05

16
**

*
(0

,0
05

0)
–

0,
03

99
**

*
(0

,0
03

7)
–

0,
04

27
**

*
(0

,0
03

8)
–

0,
04

41
**

*
(0

,0
03

8)
–

0,
04

19
**

*
(0

,0
03

5)
–

0,
04

34
**

*
(0

,0
04

0)
–

0,
04

34
**

*
(0

,0
04

7)
–

0,
04

25
**

*
(0

,0
05

2)
–

0,
03

62
**

*
(0

,0
06

2)
–

0,
03

38
**

*
(0

,0
09

3)
Fl

oo
r

–
0,

00
34

**
*

(0
,0

00
3)

0,
00

58
**

*
(0

,0
00

2)
0,

00
43

**
*

(0
,0

00
1)

0,
00

20
**

*
(0

,0
00

2)
0,

00
01

(0
,0

00
1)

–
0,

00
13

**
*

(0
,0

00
2)

–
0,

00
23

**
*

(0
,0

00
2)

–
0,

00
33

**
*

(0
,0

00
3)

–
0,

00
39

**
*

(0
,0

00
3)

–
0,

00
47

**
*

(0
,0

00
4)

Br
ic

k_
bu

ild
in

g
–

0,
04

82
**

*
(0

,0
04

0)
0,

01
26

**
*

(0
,0

02
6)

0,
00

46
*

(0
,0

02
7)

–
0,

00
71

**
(0

,0
03

5)
–

0,
00

89
**

*
(0

,0
03

1)
–

0,
01

53
**

*
(0

,0
03

6)
–

0,
01

28
**

*
(0

,0
04

0)
–

0,
01

75
**

*
(0

,0
04

6)
–

0,
01

49
**

*
(0

,0
05

3)
–

0,
02

45
**

*
(0

,0
07

0)
M

on
ol

ith
ic

br
ic

k_
bu

ild
in

g
0,

15
53

**
*

(0
,0

07
1)

0,
14

67
**

*
(0

,0
06

2)
0,

16
49

**
*

(0
,0

06
2)

0,
17

35
**

*
(0

,0
06

6)
0,

16
98

**
*

(0
,0

06
0)

0,
16

70
**

*
(0

,0
06

9)
0,

16
03

**
*

(0
,0

07
7)

0,
16

25
**

*
(0

,0
07

1)
0,

17
13

**
*

(0
,0

09
5)

0,
16

99
**

*
(0

,0
10

1)



173

О
ко

нч
ан

ие
 п

ри
л.

 2

За
ви

си
ма

я 
пе

ре
ме

нн
ая

: l
n 

(P
ri

ce
)

М
Н

К
0.

1 
(1

)
0.

2 
(2

)
0.

3 
(3

)
0.

4 
(4

)
0.

5 
(5

)
0.

6 
(6

)
0.

7 
(7

)
0.

8 
(8

)
0.

9 
(9

)

M
on

ol
ith

ic
_b

ui
ld

in
g

0,
02

05
**

*
(0

,0
04

7)
0,

02
92

**
*

(0
,0

03
4)

0,
05

33
**

*
(0

,0
03

8)
0,

06
16

**
*

(0
,0

04
1)

0,
05

31
**

*
(0

,0
02

8)
0,

04
45

**
*

(0
,0

03
2)

0,
03

42
**

*
(0

,0
04

4)
0,

02
61

**
*

(0
,0

05
2)

0,
02

61
**

*
(0

,0
06

2)
0,

02
32

**
*

(0
,0

07
1)

Pa
rk

in
g

–
0,

02
45

**
*

(0
,0

03
0)

–
0,

01
19

**
*

(0
,0

02
2)

–
0,

01
81

**
*

(0
,0

02
1)

–
0,

02
08

**
*

(0
,0

02
4)

–
0,

02
29

**
*

(0
,0

02
2)

–
0,

02
39

**
*

(0
,0

02
5)

–
0,

02
04

**
*

(0
,0

03
0)

–
0,

02
31

**
*

(0
,0

03
2)

–
0,

02
59

**
*

(0
,0

03
9)

–
0,

03
12

**
*

(0
,0

05
1)

H
om

e_
im

pr
ov

em
en

t
0,

10
16

**
*

(0
,0

03
3)

0,
09

43
**

*
(0

,0
02

3)
0,

10
52

**
*

(0
,0

02
5)

0,
09

79
**

*
(0

,0
02

7)
0,

09
62

**
*

(0
,0

02
6)

0,
08

94
**

*
(0

,0
02

9)
0,

08
21

**
*

(0
,0

03
6)

0,
06

92
**

*
(0

,0
03

7)
0,

06
12

**
(0

,0
04

7)
0,

06
04

**
*

(0
,0

05
2)

Ba
lc

on
y

–
0,

03
78

**
*

(0
,0

03
3)

–
0,

00
13

(0
,0

02
3)

0,
00

44
*

(0
,0

02
5)

–
0,

00
24

(0
,0

02
8)

–
0,

01
32

**
*

(0
,0

02
5)

–
0,

02
25

**
*

(0
,0

02
7)

–
0,

03
53

**
*

(0
,0

03
2)

–
0,

04
55

**
*

(0
,0

03
6)

–
0,

06
02

**
*

(0
,0

04
4)

–
0,

06
93

**
*

(0
,0

05
5)

Bi
g_

ba
lc

on
y

–
0,

03
19

**
*

(0
,0

03
2)

0,
01

90
**

*
(0

,0
02

6)
0,

02
01

**
*

(0
,0

02
5)

0,
01

09
**

*
(0

,0
02

7)
–

0,
00

27
(0

,0
02

5)
–

0,
01

52
**

*
(0

,0
02

7)
–

0,
03

20
**

*
(0

,0
03

2)
–

0,
04

56
**

*
(0

,0
03

5)
–

0,
06

83
**

*
(0

,0
04

2)
–

0,
08

31
**

*
(0

,0
05

3)
W

in
do

ws
_i

ns
id

e
–

0,
03

11
**

*
(0

,0
03

1)
–

0,
00

41
*

(0
,0

02
4)

–
0,

00
90

**
*

(0
,0

02
4)

–
0,

01
68

**
*

(0
,0

02
4)

–
0,

01
80

**
*

(0
,0

02
1)

–
0,

02
16

**
*

(0
,0

02
4)

–
0,

02
73

**
*

(0
,0

02
7)

–
0,

02
92

**
*

(0
,0

03
2)

–
0,

03
00

**
*

(0
,0

03
8)

–
0,

04
36

**
*

(0
,0

04
8)

W
in

do
ws

_o
ut

sid
e

–
0,

01
84

**
*

(0
,0

04
9)

–
0,

00
60

*
(0

,0
03

1)
–

0,
01

31
**

*
(0

,0
03

4)
–

0,
02

32
**

*
(0

,0
04

3)
–

0,
02

20
**

*
(0

,0
03

8)
–

0,
02

05
**

*
(0

,0
04

4)
–

0,
01

59
**

*
(0

,0
05

2)
–

0,
01

82
**

*
(0

,0
05

1)
–

0,
00

76
(0

,0
06

9)
–

0,
00

97
(0

,0
08

0)
N

um
be

r_
to

ile
t

0,
15

15
**

*
(0

,0
04

4)
0,

09
45

**
*

(0
,0

03
4)

0,
12

35
**

*
(0

,0
03

7)
0,

13
72

**
*

(0
,0

03
8)

0,
15

46
**

*
(0

,0
03

4)
0,

16
64

**
*

(0
,0

04
1)

0,
18

24
**

*
(0

,0
03

9)
0,

18
96

**
*

(0
,0

03
9)

0,
19

17
**

*
(0

,0
04

2)
0,

18
96

**
*

(0
,0

04
8)

R
es

id
en

tia
l_

C
om

pl
ex

0,
13

37
**

*
(0

,0
05

0)
0,

02
21

**
*

(0
,0

03
4)

0,
02

97
**

*
(0

,0
03

9)
0,

04
38

**
*

(0
,0

04
3)

0,
06

72
**

*
(0

,0
03

9)
0,

08
75

**
*

(0
,0

04
2)

0,
11

11
**

*
(0

,0
05

2)
0,

13
22

**
*

(0
,0

05
4)

0,
15

06
**

*
(0

,0
06

4)
0,

18
57

**
*

(0
,0

07
3)

C
ei

lin
g

0,
06

76
**

*
(0

,0
04

8)
0,

02
91

**
*

(0
,0

03
0)

0,
05

13
**

*
(0

,0
04

8)
0,

06
47

**
*

(0
,0

04
7)

0,
07

07
**

*
(0

,0
04

4)
0,

08
04

**
*

(0
,0

04
6)

0,
08

90
**

*
(0

,0
05

9)
0,

09
89

**
*

(0
,0

06
0)

0,
10

18
**

*
(0

,0
06

8)
0,

11
24

**
*

(0
,0

07
7)

N
um

be
r_

el
ev

at
or

–
0,

00
74

**
*

(0
,0

01
5)

–
0,

00
21

**
*

(0
,0

00
7)

–
0,

00
84

**
*

(0
,0

01
0)

–
0,

00
59

**
*

(0
,0

01
3)

–
0,

00
18

*
(0

,0
01

0)
–

0,
00

12
(0

,0
01

2)
–

0,
00

19
(0

,0
01

3)
–

0,
00

31
**

(0
,0

01
6)

–
0,

00
33

*
(0

,0
01

7)
–

0,
00

70
**

*
(0

,0
01

8)
Ч

ис
ло

 н
аб

лю
де

ни
й

62
28

3
62

28
3

62
28

3
62

28
3

62
28

3
62

28
3

62
28

3
62

28
3

62
28

3
62

28
3

И
сп

ра
вл

ен
ны

й 
R

2
0,

87
–

–
–

–
–

–
–

–
–

П
ри

ме
ча

ни
е:

 *
 о

бо
зн

ач
ае

т 
зн

ач
им

ос
ть

 н
а 

10
%

-н
ом

 у
ро

вн
е;

 *
* 

об
оз

на
ча

ет
 з

на
чи

мо
ст

ь 
на

 5
%

-н
ом

 у
ро

вн
е;

 *
**

 о
бо

зн
ач

ае
т 

зн
ач

им
ос

ть
 

на
 1

%
-н

ом
 у

ро
вн

е;
 в

 с
ко

бк
ах

 у
ка

за
ны

 р
об

ас
тн

ы
е 

ст
ан

да
рт

ны
е 

ош
иб

ки
, в

ар
иа

нт
 H

C
1.

 
И

ст
оч

ни
к:

 с
ос

та
вл

ен
о 

ав
то

ра
ми

 н
а 

ос
но

ве
 р

ас
че

то
в 

в 
пр

ог
ра

мм
е 

G
re

tl.



174

ПРИЛОЖЕНИЕ 3

Рис. 2. Коэффициенты, оцененные при помощи квантильной регрессии 
 Источник: составлено авторами на основе расчетов в программе Gretl.



Рис. 3. Зависимость роста квантили стоимости квартиры при росте позиции школы  
в рейтинге от порядка квантили (от ценового сегмента жилья, tau)  

Источник: составлено авторами на основе расчетов в программе Excel.
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ОТРАСЛЕВАЯ И РЕГИОНАЛЬНАЯ ЭКОНОМИКА
М. С. Оборин 1 
Пермский институт (филиал)  
ФГБОУ ВО «Российский экономический университет  
имени Г. В. Плеханова» (Пермь, Россия); 
ФГБОУ ВО «Пермский государственный национальный  
исследовательский университет» (Пермь, Россия); 
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УДК: 338.45

ИННОВАЦИОННО-ТЕХНОЛОГИЧЕСКИЕ  
ФАКТОРЫ РАЗВИТИЯ СТРОИТЕЛЬСТВА  
В СЛОЖНЫХ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКИХ  
УСЛОВИЯХ

В настоящее время перед Россией стоит проблема совершенствования государ-
ственной экономики и ее перехода на инновационный путь развития. Достижение 
стратегических целей и задач социально-экономического развития зависит от ин-
новационно-технологического состояния строительства как основополагающей от-
расли материального производства. Инновационное развитие строительства связано 
с тремя ключевыми направлениями: технологии, материалы, процессы. Рассмотрены 
основные факторы стимулирования и ограничения устойчивого роста рассматрива-
емого вида деятельности. Охарактеризованы основные тенденции инновационного 
развития строительства на основе анализа отечественного и зарубежного опыта. 
Проанализированы показатели отрасли строительства РФ за 2014–2018 гг., выяв-
лены основные проблемы, негативно влияющие на системность инновационного про-
цесса. Сделан вывод о том, что необходимость интенсивного инновационно-техно-
логического развития российского строительного комплекса обусловлена необходимо-
стью решения множества важных социально-экономических проблем, включая такие, 
как: недостаточный уровень обеспеченности населения доступным, благоустроенным 
и безопасным жильем; высокий уровень износа коммунальной инфраструктуры; низкое 
качество услуг ЖКХ; негативное влияние устаревших технологий на окружающую 
природную среду; низкий рост производительности труда в строительной отрасли. 
Предложена модель инновационного развития строительства в регионах России, ос-

1 Оборин Матвей Сергеевич — д.э.н., профессор, Пермский институт (филиал) 
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INNOVATIVE AND TECHNOLOGICAL FACTORS 
OF CONSTRUCTION DEVELOPMENT  
IN DIFFICULT MACROECONOMIC CONDITIONS

Currently, Russia faces the problem of improving the state economy and its transition 
to an innovative development path. The achievement of strategic goals and objectives of socio-
economic development depends on the innovative and technological state of construction 
as a fundamental branch of material production. Innovative development of construction 
is associated with three key areas: technologies, materials, and processes. The study addresses 
the main factors of stimulating and limiting the sustainable growth of this type of activity, explore 
the main trends of innovative development of construction based on the analysis of domestic 
and foreign experience. The author analyzes the indicators of Russia’s construction industry 
for 2014–2018 and identifies the main problems that negatively affect the consistency of the 
innovation process It is concluded that the need for intensive innovative and technological 
development of the Russian construction complex is due to the need to solve many important 
socio-economic problems, including: insufficient provision of affordable, comfortable and safe 
housing for the population; a high level of wear and tear of municipal infrastructure; low quality 
of housing and utilities; the negative impact of outdated technologies on the environment; 
low productivity growth in the construction industry. Finally, the author offers a model 
of innovative development of construction in Russia’s regions based on qualitative feedback 
between different forms and levels of management for effective solutions and synergetic effect 
in the economy of the subjects of the Russian Federation.
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Введение

Инновации являются основой экономического и социального про-
гресса страны. Управление ключевыми сферами экономики, к которым, 
безусловно, относится строительство, при организации системного ин-
новационного процесса должны учитывать принципы устойчивого раз-
вития, баланс достижения коммерческого эффекта и высоких стандартов 
качества и безопасности. 

Строительство — одна из ключевых отраслей материального произ-
водства, продуктом которой является жилая и коммерческая недвижи-
мость, производственные комплексы и сооружения. Материальная база 
экономики и сферы услуг создается на основе строительства, образуется 
неактивная часть основных мощностей производственного и непроизвод-
ственного назначения, осуществляется их монтаж, обслуживание и ре-
монт. Качество жизни населения зависит от материальной основы об-
щества: условия и средства труда для всех отраслей производства (инду-
стрия, транспорт, сельское хозяйство), а также для жизни людей (дома, 
школы, больницы). Поэтому достижение стратегических целей строи-
тельства способствует устойчивому росту производства, благосостояния 
и уровня жизни. 

Строительство является технологически сложным производством, в ко-
тором компетентность руководства должна охватывать проектные, тех-
нологические, технико-экономические сферы принятия решений, соче-
тать оперативные и стратегические методы их разработки и реализации. 
Инновационное развитие строительства в широком смысле предполагает 
реализацию национальных, региональных, отраслевых и корпоративных 
инновационных программ и проектов, развитие инновационного потен-
циала и инновационной культуры [Горбачевская и др., 2019; Белов, 2014; 
Asheim et al., 2017]. 

Особенности рассматриваемой отрасли, отличающие строительство 
от других видов деятельности, обусловлены характером конечного про-
дукта, конкретными условиями труда, спецификой применяемого обору-
дования, технологией, организацией производства, управлением и мате-
риально-техническим обеспечением (рис. 1).

С точки зрения строительной компании можно рассматривать три ос-
новных типа инноваций: исследования и разработки (НИОКР), новые 
технологии и инновационные решения, такие как умные системы управ-
ления, включение в производственный цикл материальных технологий 
(инновационных структур, машин, оборудования материалов).
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Рис. 1. Особенности строительства,  
влияющие на системность инновационного процесса в отрасли 

Источник: составлено автором.

Производственный цикл строительной компании представляет собой 
последовательность многих работ и процессов, начиная с этапа разра-
ботки бизнес-плана, проведения исследований и проектно-изыскатель-
ских работ, разработки проекта, финансовой сметы, реализации проекта 
и заканчивая его вводом в эксплуатацию. Поскольку строительная от-
расль представлена различными видами работ и множественными тех-
нологическими процессами, системные инновации потенциально явля-
ются более результативными по сравнению с другими видами деятель-
ности.

В процессе проектирования используются цифровые технологии 
и программные решения, инновации строительных материалов, произ-
водственные решения строительства самих объектов (зданий и сооруже-
ний), не имеющие аналогов, новые методы организации и управления. 
В строительстве применяются инновационные продукты других отрас-
лей: машиностроения, металлургии, химической промышленности и др. 
[Банникова и др., 2017].

Внедрение инновационных технологий обеспечивает несколько взаи-
мосвязанных эффектов: уменьшение сроков выполняемых работ, сниже-
ние себестоимости, повышение качества продукции. Так, например, смена 
технологии строительства с панельной на сборно-монолитную позволяет 
возводить здания из заранее подготовленных на заводе элементов каркаса. 
Инновационная деятельность в строительстве способствует формирова-
нию и применению новых, более совершенных и результативных мощ-
ностей производства (строительные машины, механизмы, строительные 
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материалы, изделия, конструкции, новые технологии в проектировании 
и строительстве), содействует развитию национальной экономики в це-
лом [Володин, Солдатова, 2017; Егорова, 2015; Balland et al., 2018; Kotnik, 
Petrin, 2017; Storey et al., 2015]. 

1. Инновационная деятельность в строительстве является неотъем-
лемой частью инновационной деятельности в стране. К примеру, дом, 
построенный в определенное время, может быть такой же инновацией, 
как автомобиль, устройство, новая модель телевизора, введенные в экс-
плуатацию в этот же период времени.

2. В некоторых отраслях конструкции, созданные строительной от-
раслью, представляют собой инновации, оснащенные новыми техноло-
гиями. Например, монорельсовая дорога, эстакада — инновация в транс-
портной отрасли; монорельс является продукцией строительной отрасли 
и вагон — продукция отрасли машиностроения.

3. Введение во многие отрасли новых технологий производства про-
дукции и совершенствования их качества во многом связано со строи-
тельством. Например, чтобы ввести автоматические станки, необходимо 
построить новые мастерские или реконструировать уже существующие. 
В результате формирования и развития высоких технологий предприя-
тиям все чаще требуются чистые производственные мощности. Без таких 
помещений не появятся инновации в электронной, авиационной, кос-
мической, биомедицинской, фармацевтической и других отраслях про-
мышленности.

4. Введение инноваций в жилищном строительстве способствует улуч-
шению условий жизни граждан: применение действенных стеновых кон-
струкций и материалов увеличивает комфортность жилья.

5. Строительство инновационных зданий и сооружений социального 
назначения (больницы, поликлиники, санатории, дома отдыха, детские 
сады, стадионы и т.д.) обуславливает рост качества инвестиций в чело-
веческий капитал. Введение технологии — это перенос результатов фун-
даментальных и прикладных исследований на уровень проектирования, 
разработки, производства и коммерциализации новых или улучшенных 
продуктов, услуг или процессов. Для того чтобы введение и применение 
новой технологии было более результативным, необходимо учитывать раз-
личные факторы, которые могут повлиять на ее успех. Ключевые факторы, 
которые влияют на инновационную деятельность строительных предпри-
ятий, представлены в табл. 1.
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Анализ факторов влияния на инновационную активность строитель-
ных компаний позволяет сделать вывод о том, что под воздействием гло-
бальных кризисных явлений необходимо конкретизировать перечислен-
ные выше факторы по следующим направлениям:

Недостаточные меры стимулирования инновационной активности в стро-
ительстве государством. Значительные финансовые вложения и длитель-
ные сроки введения объектов в эксплуатацию создают слабую взаимосвязь 
инновационного финансирования и получаемый прибыли. Преодоление 
данной проблемы связано с повышением качества доступа к электронным 
государственным закупкам, обеспечение доступа региональным строи-
тельным компаниям к НИОКР, получение субсидий и иных форм под-
держки внедрения инновационных технологий и решений в производ-
ственный процесс.

Негативные кризисные ожидания рынка. Длительность производствен-
ного процесса в настоящих макроэкономических условиях усиливает ри-
ски всех участников рынка строительства. Население и бизнес предпо-
читают обходиться минимальным уровнем потребления, финансовые 
и кредитные структуры избирательно подходят к оценке и финансирова-
нию вложений на длительные сроки. Рынок труда и занятости в строи-
тельном секторе существенно страдает от кризисов, данные последствия 
носят длительный негативный характер: 2008, 2014, 2019 гг.

Рост расходов на инфраструктуру и сопутствующих затрат. Внеш-
ние факторы влияния на строительство непредсказуемо увеличивают 
размер себестоимости, вынуждая руководство строительных компаний 
принимать компромиссные решения, которые в итоге оборачиваются 
границей рентабельности вследствие таких сопутствующих затрат, 
как подключение коммуникаций, обслуживание и содержание жилищ-
ного фонда и т.п. 

В работах отечественных и зарубежных авторов выделен ряд тенден-
ций инновационного развития строительства.

Некоторые формы организации инвестиционного процесса объеди-
нятся, система «проектирование—заявка—строительство» будет иметь 
второстепенное значение. Консолидируются два способа реализации 
инвестиций: проектирование и строительство, система государственно-
частного партнерства, — которые уже много лет успешно практикуются 
на американском рынке строительных услуг. Третье направление разви-
тия строительства — проектный подход, получивший название Integrated 
Project Delivery (IPD), который становится все более распространен-
ным, поскольку связан с целями регионального развития [Gheorghiu et 
al., 2017].

Спрос на модульные и быстровозводимые конструкции будет увели-
чиваться. Несмотря на то что они уже не являются продуктовыми инно-
вациями, усиливается их позиционирование на рынке. Эта тенденция 
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продолжается длительный период и обусловлена потребностью в каче-
ственном сопровождении производственного процесса с целью сокра-
щения сроков выполнения заказов и достижения высокой дисциплины 
в организации труда.

Предполагается, что в результате оцифровки и искусственного интел-
лекта возникнут почти революционные изменения в отношении рабочих 
мест. Такие системы, как IoT (Internet of Things) и Business In-telligence, 
будут доминировать [Crowley, Bourke, 2018]. Все направлено на планиро-
вание и принятие решений в режиме реального времени. Строительная 
отрасль имеет значительный потенциал роста на основе перечисленных 
решений и систем. 

Повышение значимости VR и AR, а также технологий виртуальной 
и дополненной реальности также существенно изменит отдельные этапы 
бизнес-процессов в строительстве. Виртуальное и расширенное простран-
ство особенно полезно на этапах проектирования, управления и органи-
зации самой строительной площадки. Компании предусматривают об-
учение в этой области даже в международном масштабе. Среди прочих 
преимуществ следует отметить заблаговременное выявление ошибок, 
предотвращение затрат на их устранение, выявление рисков безопасно-
сти, мониторинг рабочих мест. 

Результаты отдельных исследований канадских компаний Tiltwall 
Ontario Inc. (2018) и Californian SKYSITE (2017) сформировали перечень 
основных инноваций, которые целесообразны в сфере строительства, и их 
влияние на производственные и управленческие процессы в отрасли бу-
дет только усиливаться, улучшая такие параметры, как время, стоимость, 
встроенная работа, устойчивость, безопасность: улучшенная реальность; 
робототехника и экзоскелеты; IoT; беспилотные летательные аппараты; 
облачные вычисления; мобильное полевое программное обеспечение; 
искусственный интеллект; умные здания; беспилотные транспортные 
средства. 

Можно сделать некоторые выводы относительно факторов, кото-
рые окажут существенное влияние на проектирование, цикл строи-
тельных работ и будут реализованы в ближайшее время. Они заключа-
ются в следующем [Asheim, 2018; Gajzler, 2016; Ellwood et al., 2016]: 

1. Построение информационного моделирования;
2. Роботизированные технологии;
3. Визуализация и виртуальная реальность;
4. Интернет вещей (IoT, связь с большими данными);
5. Запираемые композитные дорожные плиты (для быстрого ремон-

та дорожного покрытия);
6. Аэрогель (сверхлегкий синтетический пористый материал-в каче-

стве теплоизоляции); 
7. Дроны;
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8. 3D-печать и цифровое выездное производство;
9. Массовое движение (изменение транспортной инфраструктуры, 

адаптация к изменяющимся потребностям массы пассажиров, но-
вые требования в плане программного обеспечения, использование 
искусственного интеллекта); 

10. SoundLab (устранение шумовых проблем и звуков коммуникаций).
Стоит отметить, что польза от применения этих факторов будет выше, 

когда они будут приняты во внимание уже на стадии предварительного 
проектирования.

Это материальные, технологические и организационные решения, 
уже включенные в сферу расширенной недвижимости (АР), или системы, 
которая соединяет реальный мир с компьютерной реальностью. Однако 
структурные, технические и социально-экономические аспекты без кон-
структивных технических решений (включая техническое оснащение зда-
ния) в строительстве не могут рассматриваться. Многие страны, напри-
мер Китай, реализуют активную инвестиционную политику поддержки 
«зеленых» технологий в строительстве. Присуждаются специальные на-
грады за инновации, например, за отдельные элементы здания (фасады), 
методы проектирования и способы практической реализации. В докладе 
Европейского союза, комментирующем интеллектуальные строительные 
продукты и процессы, уделяется пристальное внимание социально-эконо-
мической значимости, включая демографические изменения, экологиче-
ский фактор, улучшение качества жизни [Kanapeckiene et al., 2010; Turskis 
et al., 2012]. Поиск решений осуществляется в трех ключевых областях: 
создание новых рынков и рабочих мест, вывод на рынок более интеллек-
туальных строительных процессов и продуктов, перспективные техноло-
гии решения проблем потребителей и проблем, связанных с внедрением 
технологий интеллектуального строительства, включая два аспекта [Заха-
рова, 2016; Калиновский, Морозюк, 2014; Конкин, 2016; Комаров, Гор-
бачевская, 2016; Старостина, Мандрик, 2014]:

گ  проблемы знаний (отсутствие осведомленности строителей о но-
вых достижениях, доступных для внедрения в производственный 
процесс, снижает качество работы),

گ  проблемы избегания риска (это связано с большими объемами ин-
вестированного капитала).

В России строительство является отраслью экономики (народного хо-
зяйства), в которой объединены работы и услуги материального строитель-
ства зданий (в том числе разработка строительных материалов и изделий, 
строительство зданий, инженерных сооружений).

Рассмотрим долю строительства в ВВП страны за 2018 г. (рис. 2).
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Рис. 2. Структура ВВП России в 2018 г. 
Источник: составлено по данным [Регионы России, 2019].

По данным графика видно, что строительство в 2018 г. составляло 5% 
от всей структуры ВВП, это говорит о нереализованном потенциале от-
расли. Высокие темпы роста в структуре ВВП у добычи полезных иско-
паемых, торговле оптовой и розничной (данные отрасли занимают лиди-
рующие позиции в структуре ВВП).

Рассмотрим экономические показатели отрасли за 2014–2018 гг. 
(табл. 2).

Таблица 2

Экономические показатели по виду экономической деятельности  
«строительство» в Российской Федерации за 2014–2018 гг.

Показатель 2014 2015 2016 2017 2018

Объем работ, выполненных 
по виду экономической 
деятельности, млрд руб. 
в фактически действовавших 
ценах

6125,2 7010,4 7213,5 7573,0 8385,7

Темп прироста объема работ, 
%

5,2 14,5 2,9 4,9 10,7

Введено в действие жилых 
домов, млн м кв.

84,2 85,3 80,2 79,2 78,5

Темп прироста жилья, % 19,4 1,1 –5,1 –1,0 –0,7

Источник: составлено по данным [Регионы России, 2019].

По объему работ в строительстве, можно сделать вывод, что с 2014 г. 
объем вырос на 2260,5 млрд руб., а также увеличился приблизительно 
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на 10% (9,69%) по сравнению с предыдущим годом. Рассмотрим динамику 
ввода в действие жилой площади за исследуемый период. Максималь-
ный темп роста ввода жилых помещений наблюдался в 2014 г. на 19,4%. 
К 2018 г. данный показатель уменьшился на 0,7% в сравнении с преды-
дущим периодом и на 6,7% в сравнении с 2014 г. 

Рис. 3. Динамика численности строительных организаций  
и персонала отрасли в России, % 

Источник: составлено по данным [Регионы России, 2019].

По состоянию на 1-й квартал 2019 г. большую часть организаций в стро-
ительной отрасли занимают компании с возрастом более девяти лет. По-
этому многие компании строительной отрасли России работают по уста-
ревшим технологиям, в связи с этим строительная отрасль нашей страны 
отстает от общемирового уровня. Для становления на инновационный 
путь развития строительной отрасли требуется контролировать техноло-
гический уровень строительных организаций и предприятий, а также сти-
мулировать внедрение передовых технологий на всех этапах жизненного 
цикла строительного объекта.

С 2014 по 2018 г. количество строительных организаций выросло 
на 61 535 компаний, т.е. на 28%, что благоприятно сказывается на разви-
тии строительной отрасли, где виден рост проводимых строительных работ. 
Также важное место в развитии строительной отрасли занимает кадровый 
потенциал. Строительный комплекс нашей страны в настоящее время — 
это свыше 270 тыс. организаций, на которых работают более миллиона 
сотрудников. Однако, по данным Росстата, в начале 2019 г. уровень пока-
зателя «недостаток квалифицированных рабочих в строительной отрасли» 
составил 18%, что на 1% больше, чем тот же показатель на конец 2018 г.

В настоящее время в области строительства существует множество 
проблем, негативно влияющих на развитие отрасли. К таким проблемам 
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можно отнести [Комаров, Горбачевская, 2016; Любезнова, Чепелева, 2016; 
Мухаметзянов, Разяпов, 2018; Сибирская и др., 2014]:

گ  несоответствие нормативно-правовых актов и стандартов состоя-
нию рынка строительства в стране;

گ  отсутствие взаимосвязи стратегии и тактики в действиях федераль-
ных органов исполнительной власти;

گ  низкие темпы внедрения научных исследований и разработок 
в производство;

گ  нестабильная ситуация с профессиональными кадрами и занято-
стью, негативные ожидания участников рынка;

گ  длительные сроки реализации производственного цикла усиливают 
риски и снижают запас финансовой прочности, негативно влияют 
на зависимость от заемного капитала.

На данный момент разработана стратегия развития строительной от-
расли. Ее реализация проводится в два этапа. Первый этап (2020–2024 гг.) 
направлен на стимулирование инноваций и формирование единого циф-
рового управления в отрасли, обеспечение ее технологического прорыва. 
Второй этап (2025–2030 гг.) связан с повышением качества человеческого 
капитала и наращиванием отдачи от научно-исследовательской деятель-
ности.

Анализ отечественных и зарубежных тенденций развития строитель-
ства может быть адаптирован для внедрения модели инновационного раз-
вития отрасли в регионах РФ (рис. 4).

Рис. 4. Модель инновационного развития строительства в регионах России 
Источник: разработано автором.
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Предлагаемая модель учитывает смешанные технологии развития, ос-
нованные на вертикальном и горизонтальном управлении в строительстве, 
уровне социально-экономического состояния региона, интегрированном 
взаимодействии (кластерные и сетевые структуры).

Основная цель данной модели управления — обеспечить качествен-
ную обратную связь для понимания реальных потребностей и запросов 
отрасли на уровне субъекта РФ с целью принятия эффективных измене-
ний систем управления.

Выводы
На строительную отрасль приходится около одной десятой экономики 

страны по объему производства и количеству занятых человеческих ресур-
сов, что во многом определяет решение социальных, экономических и тех-
нических проблем развития России. Необходимость обеспечения безопас-
ности и надежности жилищных и коммерческих объектов, а также нор-
мативно-правовые требования и высокий уровень конкуренции на рынке 
приводят к созданию и внедрению более совершенных (инновационных) 
строительных технологий в производство. Инновации в строительстве 
представляют материализацию новых идей и знаний, открытий, изобре-
тений и научно-технических разработок в процессе создания производ-
ства с целью их коммерческого внедрения для удовлетворения потреби-
тельского спроса, обеспечения надежности, стабильности, эксплуатации, 
экономического роста и конкурентоспособности предприятия. Иннова-
ционная деятельность предприятий строительной отрасли является про-
цессом применения результатов научных исследований и научно-техни-
ческой деятельности в различных областях, направленных на улучшение 
жизни людей, включая развитие уже существующих инноваций, а также 
управленческую и инвестиционную деятельность. 

Стратегия развития строительства в РФ имеет большое значение для ре-
шения проблем, определения обусловленных нормативных стандартов, 
разработки методов управления рисками в строительстве, взятия государ-
ством под контроль и реализации приоритетных общественных и жилищ-
ных программ. Строительная отрасль в настоящее время нуждается в раз-
личных мерах по обновлению и развитию воспроизводственного потен-
циала страны, созданию инновационной производственной и социальной 
инфраструктуры. В условиях глобальных кризисов, в том числе вызванных 
пандемией, строительные предприятия испытывают значительные слож-
ности и ограничения, связанные с негативными потребительскими ожи-
даниями, сокращением спроса и ликвидности. Перечисленные проблемы 
негативно влияют на темпы инновационного процесса в строительстве, 
снижают окупаемость и увеличивают срок внедрения, соответственно сни-
жается производственная эффективность и качество работ. 
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 Для достижения требуемых результатов и решения основных задач не-
обходимо создать условия для большего привлечения инвестиций в стро-
ительную отрасль; применять системно необходимые меры увеличения 
спроса на инновационную продукцию; развивать кадровый потенциал; 
стимулировать рост конкурентоспособности строительной отрасли на ми-
ровом рынке. Предложена модель инновационного развития строитель-
ства в регионах России в целях обеспечения компромиссных решений 
для развития отрасли и достижения полезных эффектов для региональ-
ной экономики и населения.
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ИССЛЕДОВАНИЕ СПРОСА  
НА АГРАРНОЕ СТРАХОВАНИЕ  
В РЕСПУБЛИКЕ КАЗАХСТАН

В статье представлены результаты исследования спроса на аграрное страхова-
ние в Республике Казахстан. Около 16 лет в Казахстане функционировала система 
обязательного страхования в растениеводстве, при этом уровень застрахованных 
площадей колебался из года в год, достигнув в 2019 г. минимального значения в 38%. 
На основе статистических данных с 2010 по 2018 г. двух крупнейших областей Ка-
захстана по выращиваю зерновых культур (Костанайской и Акмолинской) была по-
строена эконометрическая модель с использованием взвешенного метода наименьших 
квадратов зависимости доли застрахованных площадей от ряда факторов. В каче-
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сельскохозяйственного производителя, результаты урожайности, уровень матери-
альных затрат, количество осадков в зимний и предпосевной период.
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Введение

В казахстанской системе агарного страхования произошли значитель-
ные изменения: с 6 января 2020 г. утратил силу Закон Республики Казах-
стан «Об обязательном страховании в растениеводстве» (далее Закон), 
который функционировал почти 16 лет. Аграрии теперь смогут самостоя-
тельно (в добровольном порядке) принимать решение о необходимости 
приобретения страхового полиса. Как известно, в мировой практике до-
бровольное страхование в сельском хозяйстве является наиболее распро-
страненной формой страхования. 

На протяжении почти 16 лет обязательному страхованию подле-
жали зерновые и масличные культуры, сахарная свекла и хлопок. Ниже 
в табл. 1 представлены регионы-флагманы Казахстана по посевной пло-
щади, засеянной данными видами культур.

Таблица 1

Посевные площади культур, подлежащие обязательному страхованию 
в Республике Казахстан до 06.01.2020

Культуры

Доля данных 
культур  
в общей  

посевной 
площади 

РК в 2019 г. 

Области-флагманы РК  
по собранному объему урожая  

данных видов культур 

Доля  
областей-
флагманов 
в объеме 

собранного 
урожая 

по данному 
виду культур

(1) (2) (3) (4)
1 Зерновые 

культуры 69,2%
Акмолинская,
Костанайская,
Северо-Казахстанская

73,2%

2 Масличные 12,9% Северо-Казахстанская, Костанайская,
Восточно-Казахстанская, Акмолинская 76,7%
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Окончание табл. 1

Культуры

Доля данных 
культур  
в общей  

посевной 
площади 

РК в 2019 году 

Области-флагманы РК  
по собранному объему урожая  

данных видов культур 

Доля  
областей-
флагманов 
в объеме 

собранного 
урожая 

по данному 
виду культур

(1) (2) (3) (4)
3 Сахарная 

свекла 0,1% Алматинская,
Жамбылская 99,9%

4 Хлопок 0,5% Туркестанская 100%

Источник: составлено на основе данных Бюро национальной статистики Республики 
Казахстан.

По представленным в таблице данным в 2019 г. под обязательное стра-
хование попадало около 83% от общей засеянной площади в Казахстане 
(столбец 2). Ранее действующая мультирисковая система аграрного стра-
хования была направлена на защиту от потерь, вызванных кратковремен-
ными (град, ливень, заморозки, сильный ветер, сель) и долговременными 
(засуха, вымерзание, недостаток тепла, излишнее увлажнение почвы, пере-
увлажнение воздуха, наводнение, маловодье, суховей) неблагоприятными 
климатическими условиями.

Атмосферная и почвенная засуха является основным риском для ка-
захстанских аграриев: более 85% от общего объема страховых выплат осу-
ществляется по причине засухи [Баева, 2019, с.100]. При этом в период 
действия Закона с 2004 по 2019 г. доля застрахованных площадей от общей 
площади, подлежащей обязательному страхованию, не превышала 84%, 
а последние пять лет наблюдалась тенденция ее сокращения (рис. 1).

Рис. 1. Доля застрахованных площадей в Республике Казахстан  
с 2005 по 2019 г. от общей посевной площади,  

подлежащей обязательному страхованию 
Источник: составлено на основе данных Бюро национальной статистики  

Республики Казахстан.
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При этом следует учесть, что незаключение договора обязательного 
страхования влекло штраф, размеры которого приведены в таблице ниже.

Таблица 2

Размеры штрафов за уклонение от заключения  
договора обязательного страхования

Размер по отношению  
к минимальному расчетному 

показателю (МРП)

Денежный  
эквивалент  

в тенге 
на 2019 г.

Денежный  
эквивалент 

в рублях 
на 2019 г.

Субъекты малого  
предпринимательства

160 МРП 404 000 67 333

Субъекты среднего 
предпринимательства

400 МРП 1 010 000 168 333

Субъекты крупного 
предпринимательства

1000 МРП 2 525 000 420 833

Источник: составлено на основе Кодекса Республики Казахстан об административных 
правонарушениях.

При этом размеры штрафов превышали затраты на покупку полиса. 
Так, размер штрафа для малых сельскохозяйственных производителей 
эквивалентен затратам на страховой полис с посевной площади в раз-
мере 2000 гектаров, для среднего производителя — 5000 гектаров и, на-
конец, для крупного производителя — 12 600 гектаров. Размер штра-
фов, который зависит от МРП, растет ежегодно с темпом ожидаемого 
уровня инфляции (примерно на 6,5% в год), а страховые тарифы зафик-
сированы в Законе и корректировались в 2009 и 2015 гг. (только дважды 
за почти 16 лет).

В этой связи совершенно неясно: какие факторы оказывают влияние 
на уровень застрахованности сельскохозяйственных предприятий в Казах-
стане. Таким образом, в статье проведен ex-post анализ факторов спроса 
на агрострахование сельскохозяйственными предприятиями Республики Ка-
захстан на основе статистических данных районов областей — флагманов 
по производству зерновых и зернобобовых культур (на материалах Коста-
найской и Акмолинской областей).

Основная часть

Эмпирические исследования по оценке спроса на страховые продукты 
со стороны аграриев проводятся регулярно в зарубежных странах. Авторы 
преследуют различные цели: анализ причин низкого спроса на страховые 
продукты со стороны сельскохозяйственных производителей, анализ про-
блем неблагоприятного отбора и риска недобросовестного поведения эко-
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номических агентов, анализ возможностей совершенствования действу-
ющих страховых продуктов.

Особенностью таких исследований является то, что наблюдения в них 
в основном проводятся на уровне производителей (фирм), что позволяет 
произвести оценку различных показателей, таких как эластичность спроса 
на страховой продукт по цене полиса со стороны фирм [Enjolras at al., 
2012], эластичность спроса на страховой продукт по объему субсидиро-
вания страховой премии [O’Donoghue, 2013; Lavorato at al, 2018], оценку 
влияния ожиданий экономических агентов на решение о покупке полиса 
[Shaik at al., 2008]. Но чаще встречаются исследования, основанные на мно-
гофакторном анализе детерминант спроса на страховые услуги [Rashidpour, 
2013], в частности, с использованием конкретных регрессионных моделей 
[Rajeev at al., 2015; Baráth at al., 2016, Kurdys-Kujawska at al., 2018; Njegomir 
at al., 2018; Zuo at al, 2018; Sihem, 2019]. В своих результатах исследователи 
отмечали значимое воздействие на спрос на страховые услуги следующих 
факторов: цена страхового полиса (размер премии); размер (или наличие) 
субсидий производителям для оплаты страховых премий; размер засеян-
ной площади; наличие вторичного (второстепенного) вида деятельности 
(помимо растениеводства); численность нанятых производителем работ-
ников на постоянной основе; потери (негативный опыт) от неблагопри-
ятных погодных условий в предыдущих периодах производства; наличие 
профессионального образования производителя; его возраст и пол; рели-
гия. Эти исследования отличаются разнообразием экономических, соци-
окультурных, половозрастных факторов. Данные для таких исследований 
были собраны на основе анкетирования производителей и в одном слу-
чае на основе данных от специализированного статистического института 
[Rajeev at al., 2015]. В этих работах оценка детерминант спроса осущест-
влялась на основе эконометрической пробит-модели [Rajeev at al., 2016; 
Kurdys-Kujawska at al., 2018; Sihem, 2019], тестировании конкретных ги-
потез [Njegomir at al., 2018], а также системы одновременных уравнений 
[Baráth at al., 2016]. 

Другой блок исследований основан на оценке спроса на страховые 
услуги на уровне территориальных единиц (областей, районов, провин-
ций и пр.). В таких случаях в качестве зависимой переменной исполь-
зуется застрахованная доля посевных площадей. Например, анализ фак-
торов спроса на страховые услуги в России [Bobojonov at al., 2014] по-
казал, что существенную роль на формирование спроса на страховые 
продукты занимает цена страхового полиса, обеспеченность фермеров 
техникой (данный фактор дает преимущество фермеров при необходи-
мости залогового обеспечения). В нашем исследовании мы будем следо-
вать этому подходу.

Анализ литературы позволил систематизировать, классифицировать 
и расширить факторы, оказывающие влияние на принятие решений эко-
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номических агентов о покупке страховки, включив факторы природно-
климатического характера, которые будут подробно исследованы в на-
стоящей статье. Группировка факторов может быть представлена следу-
ющим образом: 

экономические факторы: цена страхового продукта, объем и формы го-
сударственной поддержки, готовность взять заем в будущем (тогда стра-
ховка может выступить залоговым инструментом), объем затрат, осущест-
вленных в период посевной кампании (материальные расходы, расходы 
на оплату труда, амортизация и др.), финансовые результаты деятельно-
сти предприятия в предшествующий период, расходы на осуществление 
превентивных мероприятий (использование удобрений, противоградо-
вые сетки) и др.;

природно-климатические факторы: тип почвы, территориальное рас-
положение производителя в разрезе природных зон, гидротермические 
условия в межпосевной период (количество выпавших осадков в зимний 
период, температурный режим в предпосевной период). Наличие тесной 
связи между урожайностью и накопленными осадками отмечается в ряде 
исследований [Кусаинов, 2016; Клочков, 2019];

институциональные факторы: показатели эффективности действую-
щего страхового механизма (например, скорость и объем выплат по уже 
ранее случившимся страховым случаям);

социокультурные факторы: профессиональное образование произво-
дителя, склонность экономического агента к риску, религиозная при-
надлежность; 

половозрастные факторы: возраст и пол производителя.
Для моделирования факторов спроса казахстанских сельскохозяй-

ственных предприятий на страховые полисы использовались статисти-
ческие данные по районам двух областей: Акмолинской и Костанайской. 
К анализу были подключены данные о производителях зерновых и зерно-
бобовых культур. В Акмолинской области именно этими культурами за-
сеяно 82% площадей, в Костанайской области — 81%. Данные были про-
анализированы с 2010 по 2018 г. Как показали собранные данные, доля 
застрахованных площадей в районах исследуемых областей существенно 
разнится (рис. 2).

В целом можно отметить, что уровень застрахованности в Костанай-
ской области гораздо выше: в 13 из 16 районов средняя доля застрахован-
ных площадей превышает 90%. Одной из причин является географиче-
ское расположение областей. Так, Костанайская область располагается 
в шести агроклиматических зонах (засушливая умеренно-теплая, засуш-
ливая теплая, очень засушливая теплая, сухая теплая, сухая умеренно-
жаркая и очень сухая умеренно-жаркая). Акмолинская область распола-
гается же лишь в трех зонах (засушливая умеренно-теплая, засушливая 
теплая и очень засушливая теплая). Иными словами, агроклиматические 
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условия в районах Акмолинской области более благоприятные, нежели 
в Костанайской области.

Рис. 2. Средний уровень застрахованных площадей  
в районах Костанайской и Акмолинской областей за 2012–2018 гг., % 

Источник: составлено на основе данных Бюро национальной статистики  
Республики Казахстан. Есильский, Жаркаинский и все районы справа от них  

входят в состав Акмолинской области.

Для построения эконометрической модели были использованы следу-
ющие статистические показатели.

Зависимая переменная
1. Доля застрахованных площадей зерновых и зернобобовых культур 

в разрезе районов областей (в эконометрической модели обозначена как 
share), в %. Представляет собой долю застрахованных площадей в общем 
объеме площадей, подлежащих обязательному страхованию по ранее дей-
ствующему законодательству.

Независимые переменные (детерминанты)
1. Валовая прибыль сельскохозяйственного производителя по резуль-

татам реализации зерновых и бобовых культур в перерасчете на 1 гектар 
в предыдущем сезоне (profit), в тенге на 1 гектар. Влияние данного фактора 
на зависимую переменную может быть как положительным, так и отри-
цательным. Так, высокая положительная прибыль в предыдущем сезоне 
может способствовать проведению превентивных мероприятий, снижаю-
щих степень воздействия неблагоприятных природных условий или иных 
производственных рисков, и тем самым отказу от покупки страховки. Осо-
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бенностью сельскохозяйственного производства является то, что финан-
совые потоки денежных средств производителя распределены во времени 
неравномерно: требуется авансировать существенные денежные средства 
в период весенней посевной кампании, а приток денежных средств ожи-
дается только осенью. Как правило, сельхозпроизводители испытывают 
финансовые трудности для «запуска» производства в связи с необходи-
мостью большого объема денежных средств. Производителю в посевной 
период достаточно сложно изыскивать дополнительные денежные сред-
ства на покупку страховки. Высокая прибыль предыдущего сезона облег-
чает эту проблему. Таким образом, результаты исследования по районам 
Казахстана помогут ответить на вопрос, какой из эффектов оказывает 
влияние сильнее.

2. Результаты урожайности зерновых и бобовых культур на сельско-
хозяйственных предприятиях в предыдущем периоде (yield), в центнерах 
на 1 гектар. Этот индикатор (фактор) отличается от предыдущего тем, 
что не учитывает ценовой эффект. Так, показатель валовой прибыли мо-
жет быть высоким и при низкой урожайности культур за счет высоких 
рыночных цен на производимую продукцию.

3. Объем материальных затрат сельскохозяйственного предприятия 
на производство зерновых и зернобобовых культур (cost), тенге на 1 гек-
тар. Материальные затраты в структуре общих затрат занимают, по данным 
статистики, около 60%. Остальная часть приходится на затраты на оплату 
труда, амортизацию и прочие затраты. Эти компоненты не подвержены 
резким колебаниям в отличие от материальных затрат (рис. 3). За иссле-
дуемый период дизельное топливо выросло в цене в 6 раз. 

Рис. 3. Индексы цен на некоторые компоненты материальных затрат  
сельскохозяйственных производителей  

(2005 г. — базовый и соответствует 100% или 1) 
Источник: составлено на основе данных Бюро национальной статистики  

Республики Казахстан.
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Половина материальных затрат приходится на семена и посадочный ма-
териала и топливо, остальное — минеральные удобрения, энергия, затраты 
на воду, покупные полуфабрикаты и комплектующие изделия, а также ра-
боты, выполненные сторонними организациями.

Согласно ранее действующему законодательству сельскохозяйствен-
ный производитель должен приобрести страховку не позднее пятнад-
цати календарных дней после срока завершения посева, определенного 
местным исполнительным органом района (ст. 17 Закона). В этой связи 
становится ясным, что если материальные затраты существенно высоки 
и у производителя исчерпаны денежные ресурсы, то это обстоятельство 
негативным образом может повлиять на решение о приобретении стра-
хового полиса. 

4. Уровень осадков в зимний и предпосевной период. Ряд исследований 
подтверждают сильную положительную взаимосвязь между выпавшими 
осадками в зимний период и урожайностью в будущем [Кусаинов, 2016; 
Клочков, 2019]. То есть неопределенность относительно будущего урожая 
может быть снижена за счет информации о накопленной влаге в почве 
в течение зимнего сезона. Однако неопределенность не устраняется пол-
ностью, поскольку остаются неизвестны прогнозы о погодных условиях 
и аномалиях в будущем. При этом исследователи отмечают, что взаимо-
связь между упомянутыми показателями сильнее в тех хозяйствах, которые 
проводят намеренные мероприятия по накоплению зимней влаги в почве. 
Однако следует учесть, что действенность накопленных зимних осадков 
также зависит от температурного режима в посевной и вегетационный пе-
риод. Засушливый температурный режим в мае-июне может нивелировать 
позитивный эффект от накопленных осадков. Тем не менее данный фак-
тор был использован в нашей модели. Было измерено количество осадков 
с ноября по март (winter pre), отдельно — за апрель (precipitationApr) и от-
дельно — за май (precipitationMay) для каждого района области.

Цены на страховые полисы (страховые тарифы) в данной модели 
не использовались, поскольку тарифы для сельхозпроизводителей были 
зафиксированы нормативно-правовыми актами и варьировались в за-
висимости от агроклиматической зоны. При этом пересмотр тарифов 
за почти 16 лет был произведен только дважды: в 2009 и 2015 гг. Таким 
образом, цена полиса в нашем случае не оказывает влияния на уровень 
застрахованности производителей во времени и пространстве.

Полученные результаты
Для моделирования спроса на страховые услуги было использовано 

125 наблюдений по районам двух областей с 2010 по 2018 г. (количество 
наблюдений было существенно снижено по причине недоступности ста-
тистической информации по отдельным районам или годам).
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Был проведен анализ данных в статистическом пакете GRETL взвешен-
ным и объединенным методами наименьших квадратов (ВМНК и ОМНК). 
Данные предварительно были прологарифмированы для того, чтобы из-
бавиться от смещения в наблюдениях. В табл. 3 представлены коэффи-
циенты факторов (только значимых) спроса сельскохозяйственных пред-
приятий на страховые услуги. 

Таблица 3
Факторы спроса и их коэффициенты, рассчитанные ВМНК и ОМНК

Взвешенный метод наименьших квадратов
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Константа 1,29575 0,200029 6,878 <0,0001 ***
Логарифм величины 
материальных затрат

−0,0632491 0,0380287 −1,663 0,0989 *

Логарифм количества 
осадков с ноября 
по март

−0,226102 0,0460001 −4,915 <0,0001 ***

Логарифм количества 
осадков в мае

−0,172746 0,0328488 −5,259 <0,0001 ***

Объединенный метод наименьших квадратов

 Коэффициент Ст. ошибка t-статистика P-значение

Константа 1,77883 0,539430 3,298 0,0013 ***
Логарифм урожай-
ности в предыдущем 
периоде

−0,155193 0,0841278 −1,845 0,0675 *

Логарифм количества 
осадков в мае

−0,151692 0,0733561 −2,068 0,0408 **

Логарифм количества 
осадков с ноября 
по март

−0,300921 0,105733 −2,846 0,0052 ***
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* — коэффициент значим только на 10%-ном уровне;
** — коэффициент значим на 5%-ном уровне;
*** — коэффициент значим на 1%-ном уровне.
Источник: построено автором на основе собственных расчетов в программе GRETL.

Обе модели показали влияние на долю застрахованных площадей та-
ких факторов, как сумма накопленных осадков с ноября по март и коли-
чество осадков в мае. На 10%-ном уровне значимости в ВМНК включена 
переменная «материальные затраты», а в модели ОМНК — «уровень уро-
жайности предшествующего периода». Для того чтобы определить более 
адекватную модель, мы провели сравнительный анализ их ключевых ха-
рактеристик. Более качественные показатели мы отметили в табл. 4 серой 
заливкой. Тест Вайта для модели ОМНК показал наличие гетероскедастич-
ности (неоднородности дисперсий ошибок), а тест Дарбина—Ватсона — 
наличие положительной автокорреляции. При наличии гетероскедастич-
ности (в условиях корректной спецификации модели) лучше использовать 
ВМНК [Картаев, 2019, с. 154], этот метод также имеет наиболее высокий 
коэффициент детерминации.

Таблица 4

Сравнительный анализ ключевых характеристик ВМНК и ОМНК

Характеристики ВМНК ОМНК Пояснения

R-квадрат 0,37 0,12 Показывает, какая доля зависимой пере-
менной объясняется регрессионным урав-
нениемИспр. R-квадрат 0,35 0,10

F(3, 121) 24,05 5,69

Позволяет проверить незначимость ре-
грессии в целом. Регрессия значима, если 
расчетное значение больше табличного 
значения F(3, 121) = 2,67. Гипотеза о незна-
чимости регрессии в целом отвергается

Р-значение (F) 2,80e-12 0,001107 Вероятность ошибиться, отвергнув гипоте-
зу о незначимости регрессии в целом

Лог. правдоподобие −173,5 −91,7 Предпочтительнее модель с меньшим 
по абсолютному значению показателем

Крит. Шварца 366,3 202,0 Стоит предпочитать модель, в которой кри-
терий Шварца меньше

Крит. Акаике 355,0 191,7

Показывает степень качества модели, 
при этом вводит штрафную функцию 
за переизбыток регрессоров в модели. 
Предпочитают модель с низким значением 
критерия

Крит. Хеннана— 
Куинна 359,6 195,9 Стоит предпочитать модель, в которой ин-

формационный критерий более низкий

Источник: построено автором на основе расчетов в программе GRETL.
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Итоговое уравнение модели выглядит следующим образом:

l_share = 1,29 - 0,07*l_cost - 0,17*l_precipitationMay - 0,2*l_winter_pre, 

где l_share –доля застрахованных площадей в районе (зависимая пере-
менная); l_cost — уровень материальных затрат (при росте материаль-
ных затрат на 1%, доля застрахованных площадей сокращается на 0,07%); 
l_ precipitationMay — количество осадков в мае (при росте количества 
осадков на 1% доля застрахованных площадей сокращается на 0,17%); 
l_ winter_ pre — количество осадков с ноября по март (при росте количества 
осадков в мае на 1% доля застрахованных площадей сокращается на 0,2%).

Научно-практические выводы и предложения
В результате проведенного эконометрического анализа значимыми 

факторами, которые оказывают влияние на уровень застрахованных пло-
щадей сельскохозяйственных предприятий, являются (перечислены в по-
рядке убывания значимости): количество выпавших осадков в мае; коли-
чество накопленных осадков (с ноября по март включительно); уровень 
материальных затрат. Как показали результаты моделирования, наиболь-
шее влияние оказывают ожидания экономических агентов, основанные 
на природно-климатических показателях (мало- и многоснежные зимы).

Стоит заметить, что доля дисперсии зависимой переменной лишь 
на 37% объясняется регрессионным уравнением. Это говорит о том, 
что есть и другие факторы, которые существенно оказывают влияние 
на уровень застрахованности в районах областей. К таковым можно от-
нести необходимость покупки полиса для осуществления займов в кре-
дитных организациях, неэкономические меры стимулирования (принуж-
дения) предприятий к покупке полиса и др. К сожалению, эти факторы 
не подлежат численному измерению.

Проведенный анализ позволяет сформулировать ряд важнейших вы-
водов.

Во-первых, пространственно-географическое расположение областей 
Казахстана таково, что районы одной области могут располагаться в раз-
ных природно-климатических зонах. Это означает, что климатические 
условия, в которых осуществляется сельскохозяйственное производство, 
а также качественные характеристики земельных ресурсов отличны друг 
от друга. В этой связи при переходе к добровольной форме страхования 
следует отказаться от дифференциации тарифов по принципу администра-
тивно-территориального деления, как это было ранее (ст. 8 Закона). Подоб-
ная ситуация может обострить проблему неблагоприятного отбора. Если 
страховая премия будет одинакова для производителей разных природных 
зон, то в портфеле страховщика будут консолидироваться только высо-
корисковые договоры. Костанайская область располагается в шести при-
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родно-климатических зонах в отличие от Акмолинской области (в трех зо-
нах), т.е. климатические условия в некоторых районах Костанайской об-
ласти менее благоприятны, чем в районах Акмолинской области, но при 
этом тарифные ставки для двух областей одинаково варьируются от 1,78 
до 3,48%. Как показали данные, при таких тарифных ставках районы Ко-
станайской области демонстрируют более высокий уровень застрахованно-
сти в отличие от Акмолинской области, что свидетельствует о проявлении 
проблемы неблагоприятного отбора.

Во-вторых, результаты моделирования имеют значения для поли-
тики формирования тарифных ставок. Как правило, страховые компа-
нии при формировании тарифных ставок в отдельном классе страхова-
ния определяют базовый тариф и набор переменных, которые позволят 
сегментировать страхователей по различным группам [Werner at al., 2016, 
p. 155]. При этом переменные показатели должны быть подобраны таким 
образом, чтобы окончательные тарифные ставки могли достаточно тесно 
коррелировать с ожидаемыми расходами страховщика (или потерями стра-
хователя). Проведенный эконометрический анализ показал, что в качестве 
таких переменных могут быть использованы термально-гидрологические по-
казатели районов областей (накопленная влага за период, количество вы-
павших осадков и пр.). Эти показатели смогут обеспечить гибкость страхо-
вых тарифов, что дает возможность снизить страховые взносы для произ-
водителей в случае прогнозирования высокого урожая, и наоборот. Более 
того, это позволит более эффективно использовать бюджетные средства, 
направляемые на субсидирование страховых взносов. При этом следует 
понимать, что разработка тарифов — это сложный и динамический про-
цесс, это результат актуарных расчетов, основанных на массиве истори-
ческой статистической информации, которая должна аккумулироваться 
и быть доступной для страховых организаций. 

В-третьих, реализация предыдущего предложения становится реа-
листичным сценарием в современных условиях, характеризующихся по-
всеместным внедрением цифровых технологий, что позволяет уже в на-
стоящее время собирать, хранить и обрабатывать огромные массивы ста-
тистической информации. Так, в настоящее время в Казахстане активно 
проходят процессы цифровизации сельского хозяйства (произведена 
оцифровка полей, запущено добровольное индексное страхование на ос-
нове влажности почвы), что позволяет выводить на новый уровень веде-
ния сельскохозяйственного производства и способствует развитию и со-
вершенствованию инструментов по управлению рисками. 
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В статье рассматривается роль транснациональных корпораций (ТНК) в обе-
спечении динамичного развития сферы обрабатывающей промышленности. ТНК по-
ложительно воздействуют на экономику принимающих стран, создавая конкурен-
тоспособное производство, отвечающее современным мировым стандартам, кото-
рое способствует развитию промышленности и позволяет перейти на качественно 
новый этап развития. На примере развивающихся стран показано, что размещение 
капитала ТНК в обрабатывающих отраслях промышленности позволяет увеличи-
вать степень насыщенности внутреннего рынка продовольственными и промышлен-
ными товарами, создавать новые рабочие места, осуществлять производство конку-
рентоспособной продукции. Сделаны выводы о том, что улучшение общего инвести-
ционного климата и реализация целенаправленной политики в области привлечения 
ТНК в обрабатывающую промышленность позволяют оптимально использовать по-
тенциал и имеющиеся ресурсы.
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Развитие обрабатывающей промышленности для многих стран является 
важнейшей проблемой. На данный момент обрабатывающая промышлен-
ность представляет собой отрасль, которая имеет весомое значение в оз-
доровлении экономики, сохранении макроэкономической стабильности, 
обеспечении структурных преобразований и устойчивого функциониро-
вания национальной экономики. Собственно, процесс обработки и пере-
работки сырья практически всех отраслей экономики и составляет один 
из ключевых этапов развития отечественного производства и сокращения 
импорта, особенно в условиях дефицита ископаемых ресурсов. Сегодня 
мировая экономика, вступив в постиндустриальную стадию развития 
с преимущественно сервисной экономикой, поставила перед развиваю-
щимися странами новые задачи в плане выработки современных моде-
лей развития, которые позволили бы их экономикам использовать воз-
можности по наращиванию промышленного производства. В то время, 
когда развитые страны ориентированы преимущественно на сервисную 
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деятельность, развивающимся странам следует делать упор на наращи-
вание промышленного производства и создание материальных благ. По-
требности в пище, одежде, обустройстве жилья, средствах связи и пере-
движения, лекарствах и т.д. растут по мере развития общества. Именно 
ориентация на развитие обрабатывающей промышленности положила 
начало кардинальных изменений, связанных с оптимизацией структуры 
экономики, способствовавших росту экономической активности и нара-
щиванию производственного потенциала ряда развитых и развивающихся 
стран. Однако недостаток инвестиционных ресурсов в обрабатывающей 
промышленности выдвигает на первый план решение вопроса о привле-
чении инвестиций в данную отрасль. 

Одним из важных источников привлечения инвестиций в обеспе-
чение устойчивого роста и развития обрабатывающей промышленно-
сти являются транснациональные корпорации. В этой связи большой 
интерес представляет изучение и разработка теоретических рекомен-
даций по привлечению инвестиций ТНК в развитие обрабатывающей 
промышленности. В соответствии с этим рассмотрены следующие за-
дачи: 

1. Раскрыть природу ТНК и обосновать их роль в обеспечении дина-
мичного развития обрабатывающей промышленности.

2. Выявить положительный зарубежный опыт по развитию обрабаты-
вающей промышленности посредством привлечения инвестиций 
ТНК.

3. Предложить меры по улучшению условий для привлечения инве-
стиций ТНК в обрабатывающую промышленность.

В современных условиях ТНК, являясь важнейшими участниками 
международных экономических отношений, оказывают сильное воздей-
ствие на динамику экономического развития отдельных государств и ми-
рового хозяйства в целом. Преимущественно по каналам ТНК осущест-
вляются прямые иностранные инвестиции, глобальные потоки которых 
в 2019 г. составили 1,54 трлн долл. США [ЮНКТАД, Доклад о мировых 
инвестициях 2020]. Для развивающихся стран привлечение инвестиций 
ТНК является одним из надежных механизмов получения доступа к но-
вым технологиям в сфере производства, управления и маркетинга. Однако 
приходится констатировать, что прямые иностранные инвестиции в значи-
тельной степени тяготеют к более развитым странам и в меньшей степени 
к менее развитым странам, поскольку «зачастую в них отсутствуют такие 
ключевые определяющие факторы, как хорошо развитая инфраструктура 
и местный рынок, квалифицированная рабочая сила, верховенство права 
и политическая, экономическая и социальная стабильность» [Экономи-
ческая и социальная комиссия ООН для Азии и Тихого океана, Записка 
секретариата 2017]. Все это обусловливает необходимость создания при-
влекательных условий для инвестирования. 
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Сегодня мировая экономика как единая система взаимосвязанных на-
циональных экономик развивается на основе экономической интегра-
ции, интенсификации международного движения факторов производ-
ства, транснационализации капитала, рабочей силы и продуктов научно-
технического прогресса. ТНК как важнейшие субъекты международных 
экономических отношений в системе мирового хозяйства выступают ос-
новной движущей силой процесса перемещения факторов производства 
между странами, во многом благодаря своим научно-производственным 
возможностям и глобальным масштабам деятельности. Если «в 1939 г. 
в мире было около 300 транснациональных корпораций, а в 1986 г. — бо-
лее 12 тыс. с более 85 тыс. заграничных филиалов» [Хасбулатов и др., 1991, 
с. 133], то «на сегодняшний день в мире насчитывается порядка 77 000 
ТНК с более чем 770 000 зарубежных филиалов» [UNCTAD, The Universe 
of the Largest TNCs]. 

Для более ясного понимания специфики инвестиционной деятель-
ности ТНК обратимся к развернутому определению данного явления. 
Авторы книги «Международные экономические отношения» под об-
щей редакцией Р. И. Хасбулатова дают следующее определение ТНК: 
«ТНК — это корпорации, производственная и торгово-сбытовая дея-
тельность которых вынесена за пределы национального государства, 
активно использующие объективные тенденции международного раз-
деления труда и усиливающие процессы интернационализации мира» 
[Хасбулатов и др., 1991, с. 134]. Согласно определению Конференции 
Организации Объединенных Наций по торговле и развитию (ЮНКТАД), 
ТНК — это «акционерные или неакционерные компании, включая ма-
теринские компании и их иностранные филиалы. Материнская компа-
ния определяется как компания, которая контролирует активы других 
юридических лиц в странах, отличных от страны своего происхожде-
ния, обычно через владение определенной долей капитала» [UNCTAD, 
World Investment Report 2007]. Здесь особенно важно: по национальному 
происхождению капитала ТНК относятся к стране базирования, в кото-
рой расположен головной офис корпорации, но сфера их деятельности 
распространяется и на принимающие страны, в которых размещаются 
их филиалы либо активы. 

Говоря о технических возможностях поступления инвестиций ТНК, 
необходимо выделить три основных способа вхождения ТНК в эконо-
мику принимающих стран: 

گ  открытие филиалов и представительств; 
گ  создание предприятий с долевым участием иностранного капита-

ла в сотрудничестве с местными компаниями (совместных пред-
приятий);

گ  создание предприятий, полностью принадлежащих ТНК (само-
стоятельных компаний).
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Открытие филиала обусловлено потребностью в расширении границ 
деятельности ТНК и размещении производственных мощностей за рубе-
жом. Товары, произведенные филиалом, считаются собственностью ТНК, 
при этом страной происхождения товаров указывается страна, на террито-
рии которой товары были произведены полностью или подверглись суще-
ственной обработке. В отличие от филиала представительство выполняет 
исключительно представительские функции, т.е. представляет интересы 
ТНК, осуществляет их защиту и не занимается хозяйственной деятельно-
стью. При создании совместных предприятий вопреки благим намерениям 
о тесном, свободном и взаимовыгодном сотрудничестве на основе баланса 
интересов партнеров иногда между совладельцами совместного предпри-
ятия могут возникать проблемы взаимоотношенческого характера, такие 
как разногласие по поводу ведения бизнеса, игнорирование мнения пар-
тнера, длительное согласование вопросов, отсутствие взаимопонимания 
по распределению прибыли, соперничество за лидерство в управлении, 
неравноправный вклад партнеров в деятельность предприятия и т.д., ко-
торые в основном разрешаются путем переговоров и согласования инте-
ресов сторон. В то же время обозначение приоритетов государственных 
интересов позволит предотвратить возможные конфликты при столкнове-
нии интересов партнеров. В большинстве случаев между странами заклю-
чаются соглашения об устранении двойного налогообложения, которые 
позволяют избежать обложения налогами одного и того же дохода одного 
и того же налогоплательщика в двух странах. Для ТНК одной из наиболее 
предпочтительных форм организации бизнеса за рубежом является соз-
дание самостоятельного предприятия, так как отсутствие совладельцев 
предприятия позволяет самостоятельно принимать решения, полностью 
контролировать деятельность предприятия и свободно распоряжаться при-
былью. Серьезным сдерживающим фактором в создании нового предпри-
ятия является то, что это долгосрочный и дорогостоящий процесс, кото-
рый в общем и целом требует значительных затрат времени и капитала, 
сопряжен с риском, связанным с незнанием местного законодательства, 
обычаев, ценностей и особенностей внутреннего рынка. При этом нельзя 
не признать, что ТНК, обладающие обширной сетью филиалов и отделе-
ний в различных странах, имеют определенный опыт в установлении свя-
зей с поставщиками и клиентами, построении стратегии выхода на вну-
тренний и внешний рынки. 

Преимущества и возможности, которые получают принимающие 
страны вместе с инвестициями ТНК, можно выявить по выполняемым 
ими функциям. Основные функции ТНК в экономике принимающих 
стран: 

گ  способствуют научно-техническому прогрессу и развитию иннова-
ций в силу того, что они активно проводят научно-исследователь-
ские и опытно-конструкторские работы, привлекая в своей работе 
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ведущие мировые научно-исследовательские центры, высококва-
лифицированные научные, инженерные и управленческие кадры;

گ  интегрируют национальные экономики в мировое хозяйство, во-
влекая их в глобальные экономические процессы посредством углу-
бления экономических отношений между странами, передачи про-
изводственного опыта, современных навыков управления, новых 
технологий, ноу-хау, патентов и торговых марок;

گ  создают благоприятную среду для развития принимающих стран 
вследствие инвестирования средств, осуществления технической 
модернизации промышленности, активной производственной 
и экспортной деятельности, передачи навыков, технологий и т.п.;

گ  содействуют экономическому росту посредством повышения до-
ходной части государственного бюджета за счет стимулирования 
предпринимательской деятельности и увеличения налоговых по-
ступлений;

گ  способствуют развитию производства, непрерывно наращивая про-
изводственные мощности, используя новые технологии и совре-
менные технические средства;

گ  обеспечивают занятость населения, организовывая новые произ-
водства и создавая новые рабочие места;

گ  способствуют увеличению объемов экспорта, обладая возможно-
стью выхода на рынки многих стран мира благодаря широкой фи-
лиальной сети и сотрудничеству с национальными компаниями; 

گ  заботятся о поддержании высокого качества своей продукции, 
предъявляя высокие требования к качеству на каждом этапе про-
изводственного процесса, применяя единые принципы установле-
ния требований к продукции во всех своих филиалах и отделениях; 

گ  стимулируют конкуренцию, побуждая предприятия ориентиро-
ваться на более высокие стандарты и осваивать новые подходы 
к оптимизации производства;

گ  поддерживают высокую внутрикорпоративную культуру, обеспе-
чивая согласованность во взаимодействии филиалов и отделений 
в различных странах мира, сплачивая их общими идеями и цен-
ностями;

گ  способствуют повышению профессиональной квалификации ра-
ботников, их карьерному росту и непрерывному развитию профес-
сиональных навыков;

گ  способствуют развитию смежных отраслей, предъявляя спрос на их 
продукцию в целях использования в качестве сырья в своем про-
изводстве; 

گ  тяготеют к созданию предприятий в странах, имеющих низкую сто-
имость ресурсов, но в то же время хорошо подготовленную и ква-
лифицированную рабочую силу.



214

Нельзя не принимать во внимание и то, что наряду с положительными 
существуют и отрицательные проявления деятельности ТНК в экономике 
принимающих стран:

گ  захват ведущих сегментов в экономике и монополизация местных 
рынков, наиболее часто сопровождающиеся снижением качества 
продукции и ростом цен;

گ  поглощение местных компаний, что может привести к усилению 
зависимости национальной экономики от иностранного капитала;

گ  вытеснение малого и среднего бизнеса из отрасли, чему сопутствует 
обострение социально-экономических проблем в виде роста без-
работицы, снижения доходов населения, уменьшения численно-
сти среднего класса и т.п.; 

گ  возможность неполучения налогов и сборов в соответствующем 
объеме ввиду использования ТНК внутрифирменных (трансферт-
ных) цен, которые могут быть установлены значительно ниже ры-
ночных; 

گ  возможность подкупа местных политиков в целях продвижения 
своих интересов в ущерб национальным интересам;

گ  серьезные потрясения экономики принимающей страны вплоть 
до углубления в общеэкономический кризис в случае закрытия 
предприятий и масштабного вывоза капитала из страны;

گ  перемещение экологически вредных производств в принимающие 
страны, в которых отсутствуют современные экологические стан-
дарты, чревато загрязнением окружающей среды и другими эко-
логическими проблемами. 

Стратегия привлечения ТНК должна ориентироваться на сбаланси-
рованное сочетание поощрительных и ограничительных мер, в частно-
сти, за счет инструментов инвестиционной политики. Для этого ограни-
чительные меры, направленные на предотвращение или минимизацию 
отрицательного воздействия ТНК на экономику принимающих стран, 
должны быть обращены на соблюдение транснациональными корпора-
циями норм местного законодательства. Причем стоит отметить, что ре-
гулирование деятельности ТНК только лишь через национальное законо-
дательство может быть недостаточной мерой обеспечения национальной 
безопасности. Решение проблем, связанных с отрицательными чертами 
воздействия ТНК на экономику принимающих стран, необходимо увязать 
с двусторонними и многосторонними соглашениями о защите инвести-
ций, в которых должны быть прописаны правила взаимодействия прави-
тельств стран происхождения ТНК и принимающих стран, а также усло-
вия функционирования ТНК в экономике принимающих стран. 

С приходом крупных ТНК немало развивающихся стран получили 
новый импульс для развития. Современные технологии, ноу-хау, пере-
довой опыт, иностранный капитал обусловили достижение высоких тем-
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пов экономического роста. По сути, фактором успеха для большинства 
стран Южной и Юго-Восточной Азии стали инвестиции развитых стран, 
а именно США, Японии и Европы. Начало стремительного экономиче-
ского подъема Южной Кореи, Сингапура, Гонконга и Тайваня связано 
с усилением внимания в отношении интеграции в глобальный рынок. 
Удобное географическое расположение, дешевая рабочая сила, большой 
сырьевой потенциал региона позволили привлечь ряд ТНК в развитие 
обрабатывающей промышленности вышеуказанных стран. Государствен-
ная политика в области поощрения инвестиций, создание зон свободной 
торговли, стабильное законодательство, льготное налогообложение, ос-
вобождение от уплаты таможенных пошлин способствовали формиро-
ванию весьма благоприятного инвестиционного климата. В результате 
улучшения объектов инфраструктуры, строительства автомобильных и же-
лезных дорог, заводов по утилизации мусора и очищению загрязненной 
воды возросли масштабы наращивания производственного потенциала. 
Это, в свою очередь, сыграло значительную роль в структурных преоб-
разованиях, индустриализации экономики и стимулировании инвести-
ций. Регионы, где преимущественно занимались сельским хозяйством, 
с приходом ТНК постепенно превратились в оживленные индустриаль-
ные центры. Вместе с индустриализацией и диверсификацией экономики 
возросло число предприятий, участвовавших в процессе производства 
продовольственных и промышленных товаров. В развивающихся странах 
транснациональными корпорациями были построены сотни предприятий 
пищеобрабатывающей, текстильной, обувной, фармацевтической и хими-
ческой промышленности, приборостроения и электронного оборудова-
ния. Введение в действие новых предприятий способствовало повышению 
экономической активности, созданию новых рабочих мест и увеличению 
степени насыщенности внутреннего рынка такими товарами, как про-
дукты питания, одежда, обувь, лекарственные препараты, телевизоры, 
холодильники, стиральные машины, швейные машины, компьютеры, 
мобильные телефоны, видеокамеры, фотокамеры и т.д. С внедрением 
в производственный механизм достижений науки и техники получила 
развитие разработка высоких технологий, выпуск капиталоемкой и на-
укоемкой продукции. Обладая большим инвестиционным потенциалом, 
ТНК дали мощный толчок развитию автомобилестроения, кораблестро-
ения, роботостроения, электронной и полупроводниковой промышлен-
ности. Быстрыми темпами развивалось производство автомобилей, быто-
вых электротоваров и продуктов биотехники. За несколько лет некоторым 
странам региона удалось достичь лидерства в промышленном производ-
стве и стать крупнейшими в мире экспортерами. О конкурентоспособ-
ности обрабатывающей промышленности региона на рынке инвестиций 
свидетельствует и объем поступления инвестиций. Годовой общий при-
ток прямых иностранных инвестиций в экономику развивающихся стран 
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составляет примерно 600 млрд долл. США [ЮНКТАД, Доклад о торговле 
и развитии 2019]. Так, в 2019 г. Китай занял 2-е, Сингапур 3-е, Гонконг 
7-е место в мире по объему притока прямых иностранных инвестиций 
[ЮНКТАД, Доклад о мировых инвестициях 2020]. 

Сегодня, когда в развитых странах наблюдается устойчивое демогра-
фическое старение населения, которое приводит к уменьшению числен-
ности трудоспособного населения, ТНК вынуждены создавать предпри-
ятия в странах, обладающих достаточным количеством трудовых ресур-
сов. Кроме того, в поисках наилучших условий для осуществления своей 
деятельности ТНК выносят производственные мощности из развитых 
стран в менее развитые регионы мира, и на протяжении последних лет ряд 
ТНК создали лаборатории в развивающихся странах для повышения эф-
фективности НИОКР, а также адаптации продукции к требованиям мест-
ных потребителей. 

Хороший пример ТНК, успешно комбинирующей особенности на-
циональной культуры и традиций с индивидуальными характеристиками 
принимающих стран, а также удачно адаптирующей свою продукцию 
под особенности местных рынков, — крупнейшая японская автомоби-
лестроительная корпорация «Тойота Мотор Корпорэйшн». Ее доходы 
в 2019 г. составили 272,6 млрд долл. США, активы — 469,3 млрд долл. 
США, чистая прибыль — 17,0 млрд долл. США, количество сотрудни-
ков — свыше 350 тыс. человек [Fortune, Global 500 Toyota Motor]. Как ут-
верждают менеджеры компании, «цель Toyota не в том, чтобы произво-
дить качественную продукцию, которая хорошо продается, и тем самым 
обеспечивать доход своих акционеров. Это лишь требование, которое 
следует выполнять, чтобы осуществить свое предназначение. Подлинное 
предназначение компании... включает три задачи:

1. Способствовать экономическому росту страны, в которой она ра-
ботает (внешние заинтересованные стороны).

2. Способствовать стабильности и благополучию членов команды 
(внутренние заинтересованные стороны).

3. Способствовать общему росту Toyota» [Лайкер, 2008, с.122 ]. 
Примечательно, что решение задачи содействия экономическому росту 

принимающей страны отвечает взаимным интересам компании и прини-
мающей страны и предполагает совместное эффективное сотрудничество. 
Сегодня корпорация «Тойота» является крупнейшим мировым автопроиз-
водителем, выпускающим автомобили эконом-класса и класса премиум, 
компактные автомобили, объемные внедорожники и военную технику. 
Заводы «Тойота» расположены в Японии, США, Канаде, Франции, Ве-
ликобритании, Мексике, Аргентине, Китае, Индонезии, Таиланде, Ма-
лайзии, Филиппинах, России и других странах (более чем в 30 странах 
мира) [Toyota Motor Corporation]. Для завоевания преимущества перед 
американскими и европейскими конкурентами на рынке США был раз-
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работан бренд «Лексус», который должен был олицетворять собой пре-
стижную, дорогую, роскошную модель автомобиля. Созданная ведущими 
инженерами «Тойота» модель «Лексус» сочетала в себе роскошь, комфорт, 
качество, высокие скоростные характеристики. Специально для амери-
канских автовладельцев была даже предусмотрена под рулевым управле-
нием откидывающаяся подставка для еды и напитков. В Индонезии рас-
положено два завода «Тойота» — по производству минивэнов «Иннова» 
и внедорожника «Фортунер» и бензиновых двигателей как для местного 
рынка, так и для экспорта. Следует отметить, что использование режима 
свободной торговли с другими развивающимися странами, а также с Япо-
нией, Южной Кореей, Австралией и Новой Зеландией как членами Ассо-
циации государств Юго-Восточной Азии (АСЕАН) сыграло особую роль 
в привлечении инвестиций ТНК в отрасль автомобилестроения Индо-
незии. В России «Тойота» инвестировала 27,5 млрд руб. [Завод «Тойота» 
в России] в производство моделей «Камри» и «РАВ4» на заводе, располо-
женном в поселке Шушары Пушкинского района г. Санкт-Петербурга, 
для российского рынка и рынков Белоруссии и Казахстана (сейчас можно 
утверждать — для рынка Евразийского экономического союза). Автомо-
били адаптированы к эксплуатации в холодных климатических условиях, 
оснащены подогревом сидений, обработаны антикоррозийным покры-
тием. Успех корпорации «Тойота» во многом связан с протекционистской 
политикой правительства Японии, о чем говорит и разработчик произ-
водственной системы «Тойота» Тайити Оно: «С принятием в мае 1936 г. 
закона об автомобилестроении местные производители автомобилей по-
пали под опеку правительства и могли рассчитывать на его помощь. Со-
гласно этому закону для осуществления автомобильного бизнеса необхо-
димо было получить разрешение правительства, а успех отечественного 
автомобилестроения должен был гарантироваться за счет ограничения 
иностранных сборочных производств. Это была очень мощная протек-
ционистская политика правительства» [Оно, 2012, с.135]. 

Мониторинг деятельности ТНК осуществляют ЮНКТАД, журнал 
Fortune, газета Financial Times и журнал Forbes, которые регулярно пу-
бликуют рейтинги ТНК по объему совокупной годовой выручки и стои-
мости активов. В рейтинге Global 500 журнала Fortune в 2019 г. преобла-
дают компании из США и Китая. В топ-10 крупнейших компаний мира 
вошли компании из США, Китая, Нидерландов, Саудовской Аравии, Ве-
ликобритании, Германии и Японии. Крупнейшей компанией в мире стала 
американская компания розничной торговли «Волмарт» (объем годовой 
выручки 514,4 млрд долл. США, стоимость активов 219,3 млрд долл. США, 
прибыль 6,7 млрд долл. США, количество сотрудников 2,2 млн человек). 
На 2, 4 и 5-м местах оказались представители Китая из сферы электроэ-
нергетики, добычи и переработки нефти и газа. В топ-10 рейтинга вошли 
также британско-нидерландская нефтегазовая компания «Ройал Датч 
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Шелл», нефтяная компания Саудовской Аравии «Сауди Арамко», британ-
ская нефтегазовая компания «Би-Пи», американская нефтегазовая ком-
пания «Эксон Мобил», немецкий автомобильный концерн «Фольксваген» 
и японская автомобилестроительная корпорация «Тойота Мотор Корпо-
рэйшн» [Fortune, Global 500].

Как показывает опыт развивающихся стран, привлечение инвестиций 
ТНК и их успешная реализация в модернизации и развитии обрабатыва-
ющей промышленности возможны лишь при наличии ресурсного потен-
циала, обеспечивающего экономически эффективную деятельность ТНК. 

При организации производства за рубежом ТНК учитывают емкость 
местного рынка, наличие ресурсов и развитой инфраструктуры, поли-
тическую стабильность, инвестиционное законодательство, систему на-
логообложения, индексы макроэкономических показателей, дешевизну 
и квалификацию трудовых ресурсов и др. Все эти факторы в совокуп-
ности формируют инвестиционный климат. В политике привлечения 
ТНК в обрабатывающую промышленность прежде всего необходимо ис-
следовать отличительные черты ТНК, действующих в данной отрасли, 
и выявить дальнейшие перспективы сотрудничества с приемлемыми 
партнерами. Одним из главных условий в формировании инвестицион-
ной привлекательности обрабатывающей промышленности может стать 
поэтапная реализация политики в области привлечения ТНК в данную 
отрасль:

1-й этап — создание информационной базы для ТНК путем использо-
вания современных информационных технологий и проведения двусто-
ронних встреч и переговоров; 

2-й этап — формирование системы мероприятий, способствующих 
улучшению общего инвестиционного климата, в частности установление 
и поддержание социально-политической стабильности, совершенствова-
ние законодательства в сфере инвестиционной и предпринимательской 
деятельности, оптимизация налогового администрирования, повышение 
качества предоставляемых государственных услуг, строительство социаль-
ной и производственной инфраструктуры, обеспечение независимой су-
дебной системы и т.д.; 

3-й этап — разработка целенаправленной политики по привлечению 
ТНК к организации производства в сфере обрабатывающей промыш-
ленности, которая должна предусматривать широкий спектр инвести-
ционных механизмов: быстрая и полноценная компенсация инвести-
ций в случае экспроприации, подписание соглашений о свободной тор-
говле с развитыми и развивающимися странами, в которых базируются 
крупные и успешные ТНК, подписание с данными странами соглаше-
ний об избежании двойного налогообложения, установление льготного 
налогообложения для предприятий, производящих экспортно ориенти-
рованную продукцию, а также создаваемых и эксплуатируемых в при-
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граничных районах, стимулирование спроса на продукцию внутренних 
производителей и т.д. 

Развитие той или иной отрасли не может происходить само по себе, 
политика стимулирования притока инвестиций в те или иные отрасли, 
несомненно, способствует решению ряда социальных и экономических 
задач. По своей сути, инвестиционная политика выступает в качестве 
инструмента экономической стратегии страны и предусматривает актив-
ное участие государства в оптимизации инвестиционных процессов. Не-
обходимость государственного регулирования инвестиционной деятельно-
сти обусловлена тем, что через управление инвестиционными ресурсами 
можно добиться достижения конкретных экономических целей. Поли-
тика по привлечению ТНК в обрабатывающую промышленность должна 
обеспечить развитие отрасли за счет инвестиций и других преимуществ 
ТНК, используемых в производстве продукции для внутреннего потре-
бления и на экспорт. Для привлечения инвестиций в обрабатывающую 
промышленность необходим концептуальный подход к формированию 
инвестиционной политики, направленной на стимулирование экономи-
ческого интереса ТНК к данной отрасли. Практика успешного развития 
обрабатывающей промышленности различных стран показывает: от того, 
насколько эффективна инвестиционная политика, настолько и благо-
приятны реализация инвестиционных программ и достижение целей ин-
вестиционной политики. С одной стороны, инвестиционная политика 
должна быть ориентирована на соблюдение национальных интересов 
страны и тесно связана с целями и задачами общей экономической по-
литики, с другой стороны, она должна базироваться на приоритетах раз-
вития экономики.

Таким образом, можно сделать вывод, что ТНК, владея значитель-
ными ресурсами в виде новых технологий, квалифицированных трудовых 
ресурсов, активного проведения НИОКР, современных методов органи-
зации и управления производством, доступа к рынкам и т.д., оказывают 
огромное влияние на динамику развития обрабатывающей промышлен-
ности. Что касается политики привлечения инвестиций ТНК в обраба-
тывающую промышленность, то, на наш взгляд, целесообразно ори-
ентироваться как на использование преимуществ деятельности ТНК, 
так и на применение успешного опыта и практики зарубежных стран 
по обеспечению развития данной отрасли и созданию конкурентоспо-
собной продукции.
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ЗОЛОТОДОБЫВАЮЩИХ ПРЕДПРИЯТИЙ  
НА ОСНОВЕ КОНСОЛИДАЦИИ БИЗНЕСА

Предметом статьи является поиск эффективного стратегического решения 
в рамках устойчивого развития золотодобывающих предприятий, принадлежащих 
к малому и среднему горному бизнесу. Целью исследования является анализ проблемы 
и теоретическое обоснование целесообразности применения горизонтальной инте-
грации для рассматриваемой категории золотодобывающих предприятий, а также 
разработка методологических положений по оценке эффективности предлагаемой 
стратегии в современных условиях. В процессе написания статьи были использованы 
методы анализа и синтеза в рамках системного подхода, математическое и графи-
ческое моделирование экономических процессов. 

В результате проведенного исследования выявлены процессы развития золото-
добывающей отрасли с учетом состояния минерально-сырьевой базы россыпного зо-
лота. Обозначена роль горизонтальной интеграции и целесообразность ее примене-
ния в рамках предприятий, принадлежащих к малому и среднему горному бизнесу. 
Предложена методика оценки эффективности горизонтально интегрированного 
золотодобывающего предприятия, учитывающая потенциальные синергетические 
эффекты, возможность диверсификации производства. Изложенные подходы еще на 
проектной стадии позволят дать оценку целесообразности и эффективности пла-
нируемой консолидации.
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The subject of the article is the search for an effective strategic solution in the framework 
of sustainable development of gold mining enterprises belonging to small and medium-sized 
mining businesses. The goal of the study is to analyze the problem and the theoretical rationale 
for the use of horizontal integration for the category of gold mining enterprises, as well as the 
development of methodological provisions to assess the effectiveness of this strategy in modern 
conditions. In the process of writing the article the methods of analysis and synthesis within 
the system approach, mathematical and graphical modeling of economic processes were used. 

As a result of the study, the processes of development of the gold mining industry, taking 
into account the state of the mineral resource base of alluvial gold, are revealed. The role 
of horizontal integration and the expediency of its application within the enterprises belonging 
to the small and medium mining business are indicated. A methodology has been developed 
for evaluating the effectiveness of a horizontally integrated gold mining enterprise, taking into 
account potential synergistic effects, the possibility of diversifying production. The described 
approaches, at the project stage, will allow to assess the feasibility and effectiveness of the 
planned consolidation.
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Введение. Современные экономические условия, складывающиеся 
в оте чественной отрасли, требуют от предприятий поиска эффективных ре-
шений, направленных на развитие, устойчивый рост и улучшение хозяйст-
венной деятельности в целом. Большинство золотодобывающих компаний 
являются представителями малого и среднего бизнеса, деятельность кото-
рых осложняется рядом неблагоприятных факторов, препятствующих эф-
фективному функционированию. К этим факторам можно отнести износ 
основных производственных фондов, консервативное отношение многих 
компаний к инновациям, сложные горно-геологические и экономические 
условия и пр. Существенное влияние на золотодобывающие предприятия 
оказывает изменение структуры минерально-сырьевой базы россыпных 
месторождений. Ведь за продолжительный период эксплуатации наиболее 
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богатые объекты уже отработаны и в распоряжении предприятий осталось 
большое количество мелких месторождений, не представляющих эконо-
мического интереса для крупного добывающего бизнеса. 

Для выхода из сложившейся ситуации эти предприятия могут исполь-
зовать стратегии как внутреннего, так и внешнего роста [Краденых, Лит-
винцев, 2016]. В первом случае активизация внутренних механизмов при-
водит к увеличению прибыльности активов, и это позволяет эффективно 
развивать имеющиеся навыки, тем самым усиливая конкурентные преи-
мущества. К использованию стратегий внешнего роста компанию может 
подтолкнуть сама среда, а именно ее состояние и условия, при которых 
дается шанс активизировать собственные сильные стороны и начать эф-
фективнее использовать предоставляемые возможности [Чигирин, 2018]. 
Горизонтальная интеграция является одной из таких стратегий и пред-
полагает объединение двух или нескольких примерно равных по объему 
бизнеса предприятий, занятых производством одного и того же продукта. 
Ее основная цель заключается в укреплении позиций объединяющихся 
в единое целое компаний и достижении на этой основе более эффектив-
ных и успешных показателей деятельности за счет получения синергети-
ческих эффектов [Заернюк и др., 2017; Иванов, 2015]. 

Гипотеза исследования: повышение эффективности деятельности пред-
приятий среднего и малого горного бизнеса возможно на основе консо-
лидации в форме слияний горизонтального характера. Данный вид объ-
единения способствует росту производственного потенциала за счет более 
рационального использования операционных, финансовых и инвестици-
онных ресурсов. 

1. Теоретические аспекты горизонтальной интеграции. Представление 
об интеграции рассматривается с различных позиций и имеет множество 
толкований у отечественных и зарубежных исследователей. У понятия 
«интеграция» латинское происхождение — «integratio», что значит уста-
новление связей, сближение или объединение независимых друг от друга 
элементов в определенную единую систему. В рамках корпоративного 
управления под процессом интеграции подразумевается процедура реор-
ганизации в бизнесе. Происходящие при этом изменения влияют на всю 
организационную систему и управление производством в целом, а также 
меняют не только экономическое поведение, но и вес компании на рынке 
[Пальниченко, 2017; Vivoda, 2019].

В экономической литературе рассматриваются в основном две формы 
интеграционного объединения: слияние и поглощение – M&A (от англ. 
mergers and acquisitions). Анализ рынка M&A показывает, что в настоящее 
время объем сделок в горнодобывающем секторе существенно снизился 
по сравнению с предыдущими периодами. Например, в 2015 г. добываю-
щий сектор занимал третье место в рейтинге отраслей, при этом суммар-
ный объем сделок составлял 5,45 млрд долл. Далее в секторе добычи по-
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лезных ископаемых отмечается снижение и отрасль занимает пятое место 
по удельному весу отраслей на российском рынке. Данный тренд продол-
жился и в 2017–2018 гг. Такая ситуация может иметь различные причины, 
включая макроэкономическую обстановку в мире, введение различного 
рода санкций и осторожность инвесторов. 

На текущий момент рынок слияний и поглощений имеет положитель-
ную динамику, которая способствует проявлению большей уверенности 
в планировании предстоящих сделок. Однако последствия кризиса 2017–
2018 гг. сильнее отразились на малом и среднем бизнесе, которому в отли-
чие от крупного не оказывалась существенная государственная поддержка 
после введения секторальных санкций. Это, в свою очередь, повлияло 
на сокращение числа активных инвесторов, а соответственно и количе-
ство сделок M&A. Вместе с тем благодаря существенному подготовитель-
ному заделу прошлых периодов, а также интересу зарубежных инвесторов 
к российским добывающим компаниям остаются актуальными исследо-
вания передового опыта внедрения в практику эффективных подходов 
оценки процессов слияния и их перспектив развития.

Слияния и поглощения относятся к сделкам, в результате которых 
компания-приобретатель получает контроль над целевой компанией. Ре-
зультатом объединения при слиянии приблизительно равных бизнесов 
является новая компания [Фостер, 2004]. В случае поглощения происхо-
дит интеграция меньшей компании в структуру бизнеса более крупного 
предприятия (рис. 1). 

Рис. 1. Варианты схем интеграционных процессов 
Источник: [Краденых, Барчуков, 2014].



226

Кроме общеизвестных стратегий, нацеленных на усиление конкурен-
тоспособности предприятий, применяются стратегии, влияющие на из-
менение их масштаба. В данном случае стоит рассмотреть принципы го-
ризонтальной интеграции, когда осуществляется объединение примерно 
равных предприятий с однородной технологией, при вертикальной ин-
теграции объединяются предприятия, находящиеся на предшествующих 
и последующих технологических стадиях производства, в случае диаго-
нальной интеграции происходит консолидация разноотраслевых, не свя-
занных между собой технологически, предприятий. Предприятия, ис-
пользуя в качестве стратегии горизонтальную интеграцию, рассчитывают 
не только укрепить своего положение, но и создать условия для получе-
ния лучших условий на своем рынке и со своим продуктом. Применение 
данной стратегии наиболее целесообразно в том случае, если с увеличе-
нием масштабов производства компанией приобретаются существенные 
стратегические преимущества. Интеграционное объединение направлено 
на обеспечение предприятиям-участникам устойчивости во всех сферах 
деятельности, так как более масштабные компании не только располагают 
значительным объемом ресурсов, но и спокойнее реагируют на измене-
ния спроса на производимую ими продукцию [Наталенко, 2015; Horsley, 
2015]. В целом под интеграцией следует понимать процесс объединения 
на основе гражданско-правовых отношений двух и более экономических 
субъектов, обладающих собственным имуществом, с целью укрепления 
взаимодействия и внутренних связей. 

Наличие юридической основы является непременным условием об-
разования и деятельности интегрированных производственных структур. 
Для предприятий, функционирующих в золотодобывающей промышлен-
ности и имеющих различные формы собственности, в виде акционерных 
обществ, обществ с ограниченной ответственностью или артелей старате-
лей (в форме производственных кооперативов) на законодательном уровне 
также предусмотрена возможность осуществления слияний и поглощений 
с целью повышения эффективности деятельности и получения синерге-
тических эффектов [Иванов, 2015]. 

Актуальность интеграционных процессов начинает возрастать в пери-
оды экономической нестабильности. На современном этапе наблюдается 
невысокий уровень консолидации капитала в различных отраслях отече-
ственной промышленности. При этом существует проблема, касающаяся 
незавершенности развития отдельных производственных сфер, включая 
область сбыта продукции однотипного характера. Потенциал горизонталь-
ной интеграции, очевидно, может иметь положительное значение и для 
экономики отечественной золотодобывающей отрасли. Можно отметить 
некоторые предпосылки, позволяющие сделать прогноз о возможной ак-
тивности интеграционных процессов по принципу горизонтального объ-
единения. Одной из причин может быть фактор снижения рыночной цены 
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на золото, которая, в свою очередь, повлияет на рентабельность горно-
добывающего производства. Второй причиной может стать не решенный 
до настоящего времени вопрос относительно введения дифференцирован-
ной ставки на добычу полезных ископаемых, что также оказывает влияние 
на экономику золотодобывающей компании. Стратегия горизонтальной 
интеграции в настоящее время достаточно активно освоена крупными 
компаниями, очевидно, очередь за средними и малыми предприятиями 
расти более быстрыми темпами, что позволяет предположить активиза-
цию интеграционных процессов в отрасли.

2. Роль российского малого и среднего бизнеса в развитии отрасли. Сле-
дует отметить, что Россия занимает лидирующее место среди стран, со-
хранивших россыпную золотодобычу. На протяжении последнего деся-
тилетия объемы добычи россыпного золота сохранились примерно на од-
ном уровне и составляют в настоящее время около 29% от общей добычи 
по стране. В течение этого периода происходил постоянный, хотя и не-
большой рост объемов добычи, составляющий в общей сумме 70–72 т 
золота в год, что свидетельствует об определенной стабилизации отрасли 
в целом. За последние три года количество отечественных золотодобы-
вающих предприятий увеличилось на 9% и составляет в настоящий мо-
мент 518 компаний, что говорит об инвестиционной привлекательности 
отрасли. При этом основную их часть представляют небольшие предпри-
ятия с годовой добычей менее 1 т золота в год.

Несмотря на некоторую положительную динамику в данном секторе 
производства, по-прежнему остается много нерешенных проблем и во-
просов. Последствия финансово-экономического кризиса и внешние 
ограничения, введенные западными странами, влияют на функциониро-
вание российской золотодобычи посредством изменений доминирующих 
адаптационных стратегий в малом и среднем бизнесе. Данные последствия 
в первую очередь вызывают изменения со стороны внешней среды и про-
являются в виде снижения доступности необходимых для нормального 
функционирования финансовых средств, давления со стороны государ-
ственных органов и других факторов. Становится очевидной уязвимость 
малых и средних предприятий перед кредитными организациями, так как 
в случае недостатка собственных финансовых ресурсов и высокой нормы 
риска банки в первую очередь сокращают кредитование именно этого 
сектора экономики. Поэтому в сложившейся ситуации малые и средние 
предприятия, испытывая негативные последствия современных тенден-
ций со стороны окружающей среды, вынуждены рассчитывать исключи-
тельно на собственные силы и внутренние резервы.

Для того чтобы реализовать свой внутренний потенциал и достигнуть 
максимально возможного положительного эффекта, данной группе пред-
приятий необходимо определить собственную концепцию антикризисного 
развития, на основе которой в дальнейшем проводить комплекс мер, на-
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правленных на повышение эффективности всей деятельности. При этом 
существуют различные проблемы, влияющие на эффективность золото-
добывающих предприятий. Одной из них является значительный износ 
основных производственных фондов, так как далеко не все предприятия 
имеют экономические возможности приобретать высококачественную 
горную технику зарубежного производства. И в настоящее время нахо-
дятся золотодобывающие предприятия, которые проводят добычные ра-
боты с использованием горной техники, созданной еще в период плановой 
экономики, либо в связи с недостатком средств используют оборудование, 
производимое отечественными машиностроителями. Хотя все более ус-
ложняющиеся условия добычи и снижение качественного состава россып-
ного золота предполагают необходимость перехода на более современные 
инновационные технологические подходы. Следует отметить некоторое 
противоречие, возникающее между потребностью горнодобывающего ком-
плекса в активной разработке инноваций и консервативным отношением 
ряда горных специалистов, которые не учитывают, что технологии до-
бычи, действующие до настоящего времени, были разработаны более 40–
50 лет назад, в советский период, когда были иные требования и условия 
работы. В некоторых случаях руководство горного предприятия поддер-
живает новые подходы в производственной деятельности, а исполнители 
на местах всячески стараются их избегать, последствием чего являются 
утерянные возможности и неиспользованные резервы [Краденых, 2013]. 

Характерными проблемами большинства золотодобывающих предпри-
ятий являются сложность горнотехнических и экономических условий ра-
боты, отсутствие привычной, цивилизованной инфраструктуры. Решение 
этих проблем требует значительных финансовых затрат от представите-
лей отечественного бизнеса, риски которых возрастают в связи с инфра-
структурной неподготовленностью отдаленных территорий. Также высока 
вероятность неподтверждения достаточного объема ожидаемых запасов, 
что, в свою очередь, не позволит достигнуть ожидаемой рентабельности – 
в таком случае для инвесторов существует риск потери вложенных средств.

Дефицит минерально-сырьевой базы россыпного золота является су-
щественной проблемой, оказывающей воздействие на деятельность гор-
ных компаний малого и среднего формата. Так как большая часть про-
мышленных запасов уже отработана, возникает обоснованная потребность 
поиска и включения в хозяйственный оборот большого количества мел-
ких россыпей, ненужных крупным предприятиям. Данная ресурсная база 
является наиболее подходящей в рамках небольших добывающих компа-
ний. Возможно, в дальнейшем эффективная деятельность данной группы 
предприятий сможет способствовать активизации и инфраструктурному 
развитию отдаленных регионов. И это повлияет на развитие гибкости в си-
стеме налогообложения и банковской сфере за счет установления льгот 
в области кредитования.
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Анализируя деятельность малых и средних золотодобывающих пред-
приятий, можно сделать следующий вывод: для того чтобы достигнуть 
эффективного роста в своей деятельности, а не просто выживать, важно 
добиваться высокого уровня добычи и качества переработки золотосо-
держащего сырья за счет преодоления технического и технологического 
отставания. Данной группе предприятий требуется масштабное пере-
осмысление и изменение различных аспектов своей внутренней среды, 
так как используемая система управления может устареть и не соответ-
ствовать их текущим целям. Очевидно, что настоящее положение пред-
приятий малого и среднего горного бизнеса требует использования опре-
деленных стратегий для дальнейшего развития, что, в свою очередь, тре-
бует совершенствования и адаптации теоретических и методологических 
подходов к оценке их эффективности. Можно предположить, что про-
цесс консолидации средних и малых горных компаний станет наиболее 
объективным стратегическим решением в развитии данного сегмента зо-
лотодобывающей отрасли. При этом следует рассмотреть два вероятных 
сценария консолидации. В первом случае процесс объединения может 
быть осуществлен по принципу горизонтальной интеграции за счет объ-
единения примерно равных между собой предприятий. Второй — путем 
слияния малой или средней компании с более крупным золотодобываю-
щим предприятием. 

3. Мотивы горизонтальной интеграции и потенциальные синергетические 
эффекты в рамках золотодобывающих предприятий. В научной литературе 
зарубежные и отечественные специалисты рассматривают мотивы осу-
ществления слияний и поглощений с различных точек зрения. В соответ-
ствии с общепринятым мнением главным мотивом интеграционного объ-
единения является эффект синергии, который может возникнуть в любой 
сфере производственной системы, включая финансовый, кадровый, эко-
номический секторы деятельности за счет взаимного дополнения и уси-
ления действия составляющих их элементов. Ожидается, что в случае 
возникновения данного эффекта суммарный результат взаимодействия 
превысит сумму результатов в случае автономной деятельности отдельно 
взятых компаний. Синергия (sunergeia) — как понятие, имеющее грече-
ское происхождение, означает общее действие, направленность к общей 
цели, содружество. Явление синергии возникает в результате скоордини-
рованного взаимодействия двух или нескольких подсистем, в результате 
которого объединенная единая система производит больший суммарный 
эффект, чем ее отдельно взятые подсистемы. 

В последние годы к теории синергии проявляется повышенный интерес 
со стороны современных ученых и практиков. Исследования, направлен-
ные на изучение особенностей синергии как источника возникновения 
и увеличения положительного эффекта функционирования организации 
в настоящее время являются весьма актуальными [Сверчков, 2012]. Од-
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нако для успешного управления синергетическими эффектами необхо-
димо знать источники их возникновения. В статье обозначены наиболее 
актуальные мотивы при интеграции золотодобывающих предприятий 
с учетом тех факторов, которые могут им позволить добиться синергети-
ческих эффектов (рис. 2). 

Эффект масштаба считается наиболее распространенным мотивом 
объединения предприятий. С позиции золотодобывающего производства 
этот мотив означает снижение удельных постоянных затрат, приходящихся 
на 1 г добытого золота, при условии, что производственные мощности 
и численность работающих сохранятся неизменными. Синергетический 
эффект, ожидаемый в данном случае, можно отнести в группу опера-
ционных эффектов, которые возникают при расширении производства 
и рациональном использовании всех имеющихся ресурсов, что позволяет 
добиться снижения средних издержек, приходящихся на единицу товар-
ной продукции. При достижении экономии на масштабе интегрирован-
ное предприятие может использовать данный мотив в качестве создания 
конкурентных преимуществ, поскольку за счет экономии появляется воз-
можность применения дорогостоящей горной техники и оборудования.

Рис. 2. Мотивы золотодобывающих предприятий  
к проведению горизонтальной интеграции 

Источник: составлено автором на основе [Сверчков, 2012].

Следующий мотив основан на экономии за счет устранения дублиру-
ющих функций и подразумевает, что при консолидации предприятий воз-
можна более оптимизированная организация труда. Например, за счет 
объединения и централизации таких подразделений, как бухгалтерия, де-
лопроизводство, кадры, сфера снабжения и другие, можно добиться си-
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нергетических эффектов и управленческого, и операционного характера 
посредством создания обновленной системы управления, направленной 
на снижение операционных расходов. 

Важным является мотив повышения эффективности работы с постав-
щиками, который позволяет объединившимся компаниям за счет цен-
трализации поставок добиться скидок и дисконтов на закупочные цены, 
что весьма актуально для золотодобытчиков, сезонный характер деятель-
ности которых предполагает заблаговременное приобретение техники, 
топ лива, запасных частей и прочих необходимых материалов. В этом слу-
чае следует ожидать синергетический эффект операционного характера, 
возникающий за счет экономии расходов, связанных непосредственно 
с текущей деятельностью предприятия.

Еще одним мотивом, активизирующим рост прибыли и приток ресур-
сов, является мотив диверсификации производства. Поскольку золотодобы-
вающие компании испытывают дефицит россыпного золота как сырьевой 
базы, они могут расширить спектр добываемого сырья за счет отработки 
не только традиционных россыпей, но и путем освоения других полезных 
ископаемых, востребованных в различных отраслях, включая дорожное 
строительство, промышленность по изготовлению лакокрасочной про-
дукции и многие другие сферы народного хозяйства. Эффект, достигну-
тый за счет диверсификации производства, может проявиться в виде по-
вышенного спроса на продукцию, увеличения новых каналов сбыта, сни-
жения риска финансовых потерь.

Важным мотивом является повышение кредитоспособности консолиди-
рованного предприятия, которое за счет укрупнения может получить бо-
лее привлекательные условия кредитования, чем малые горные компании. 
Поскольку банки заинтересованы в обслуживании более крупных кли-
ентов и готовы применять более гибкий подход в предоставлении услуг, 
возможна финансовая синергия за счет изменения стоимости банковских 
долгосрочных и краткосрочных кредитов. 

Мотив взаимного дополнения недостающих ресурсов позволяет объ-
единившимся предприятиям комбинировать и взаимодополнять недо-
стающие им ресурсы, которыми могут быть квалифицированные горные 
специалисты, специальная техника, оборудование и пр. Для золотодобы-
вающих предприятий мотив расширения сырьевого портфеля означает, 
что при консолидации они могут объединить свои лицензии, тем самым 
обеспечить себе более долгосрочное функционирование. Также могут 
объединить финансовые средства и приобрести более дорогие лицензии 
на отработку месторождений с лучшими экономическими характеристи-
ками, что, в свою очередь, положительно отразится на деятельности объ-
единенных компаний в целом. Такой мотив способствует возникнове-
нию синергетического эффекта финансового характера и способствует 
не только росту денежных потоков, но и позволяет снизить уровень пред-
принимательского риска.
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Следует отметить мотив, направленный на использование ресурсного 
потенциала россыпных месторождений, принадлежащих к малоосваиваемым 
типам, что может позволить интегрированной горной компании приобре-
сти в долгосрочной перспективе конкурентные преимущества. Поскольку 
в результате горизонтальной интеграции происходит объединение всех 
ресурсов компаний-участников, включая финансовые, трудовые, техно-
логические и пр., предполагается, что консолидированное предприятие 
получает расширенные возможности в плане освоения и отработки нетра-
диционных, малоосваиваемых ранее месторождений, к которым можно 
отнести такие типы, как глубокозалегающие или техногенные. Сложность 
их освоения обычно связана с более тяжелыми условиями геологического 
и технологического характера. В результате использования этого мотива 
компания может добиться как организационной, так и управленческой 
синергии, при этом за счет увеличения объемов добычи золота обеспе-
чить рост денежных потоков [Иванов, 2017; Иванов, 2019].

Следует отметить, что для золотодобывающего предприятия суще-
ственное значение имеет наличие собственного геологоразведочного под-
разделения, что также является мотивом, позволяющим поддерживать 
определенный уровень запасов для дальнейшей и равномерной работы 
компании. Также в настоящее время важен мотив, направленный на со-
хранение устойчивого и жизнеспособного функционирования в кризисный 
период экономики. Опыт показывает, что, объединяясь в единое целое, 
золотодобывающие предприятия обретают потенциал, благодаря которому 
проявляется способность противостоять кризисным явлениям и выжи-
вать на минерально-сырьевом рынке. Возможно, эти тенденции затронут 
и золотодобывающие предприятия с относительно небольшими объемами 
добычи, которые заинтересованы в поиске эффективных способов орга-
низации своей деятельности.

4. Методические подходы к оценке эффективности горизонтального объ-
единения. Об эффективности и целесообразности предполагаемой консо-
лидации двух или нескольких золотодобывающих предприятий можно су-
дить на основании анализа и оценки ожидаемых выгод от сделки. Как уже 
было сказано, данная стратегия предполагает достижение конкурентных 
преимуществ за счет ожидаемой синергии и диверсификации производ-
ства, что является главной причиной проведения сделок горизонтального 
характера. Дать оценку правильности принятия стратегического решения 
о консолидации предприятий можно, опираясь на величину такого инте-
грального показателя, как стоимость компании до и после реорганизации, 
поскольку стоимость действующего предприятия выступает в виде пока-
зателя его ценности. Наиболее известными в мировой практике оценки 
стоимости предприятия (бизнеса) являются затратный (имущественный), 
сравнительный (рыночный) и доходный подходы. Каждый из них распо-
лагает собственными методами и имеет актуальную сферу применения. 
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Затратный (имущественный) подход (asset based approach) заключается 
в оценке рыночной стоимости всех активов, которыми располагает пред-
приятие. Для этой цели применяются либо метод накопления активов, либо 
метод ликвидационной стоимости. В первом случае оценка заключается 
в виде определения разности, возникающей между суммой всех активов 
предприятия, оцененных по рыночной стоимости, и обязательствами пред-
приятия перед кредиторами. Оценка вторым методом также представляет 
собой разность таких показателей, как просуммированная стоимость акти-
вов предприятия и те затраты, которые необходимы для его ликвидации. 
Преимущество затратного подхода заключается в возможности использо-
вания при расчетах достоверной и проверенной информации о фактиче-
ском состоянии всего имущественного комплекса. К недостаткам затрат-
ного подхода можно отнести статичность обоих методов и невозможность 
определения будущей доходности оцениваемого предприятия.

Сравнительный (рыночный) подход (market approach) располагает тремя 
методами, включая метод рынка капитала, метод сделок и метод отрасле-
вых коэффициентов. Реализация перечисленных методов предполагает 
использование информации о стоимости сопоставимого объекта-ана-
лога, на основе которой определяются различные коэффициенты-муль-
типликаторы, позволяющие в дальнейшем сделать различные сопостав-
ления, например «цена/прибыль», «цена/чистая балансовая стоимость» 
и пр., для того чтобы применить их в качестве эталонов для определения 
стоимости оцениваемого предприятия. К преимуществам метода следует 
отнести использование показателей, относящихся к реальной практике 
хозяйствования, при этом недостатком можно считать использование 
фактов, касающихся уже прошедших событий, без учета будущих усло-
вий развития предприятия.

Оценка стоимости предприятия доходным подходом напрямую свя-
зана с уровнем его дохода – чем он выше, тем выше рыночная стоимость 
объекта. Доходный подход располагает методом капитализации доходов 
и методом дисконтирования денежных потоков. В первом случае рыночная 
стоимость предприятия определяется как отношение величины чистого 
дохода от деятельности к коэффициенту капитализации. Метод целесо-
образно применять в случае, если предприятие предполагает осуществлять 
деятельность без дополнительных инвестиционных вложений, т.е. вели-
чина доходов останется неизменной. Метод дисконтирования денежных 
потоков позволяет оценить стоимость предприятия (бизнеса) на основе 
прогнозирования денежных потоков от его деятельности с учетом опре-
деленной ставки дисконта. Основным преимуществом доходного подхода 
является возможность учета будущих условий деятельности предприятия. 
К недостаткам следует отнести сложность прогнозирования долговре-
менных денежных потоков, включая расчет ставок капитализации и дис-
контирования. 
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Научный и практический интерес представляют способы определения 
стоимости действующих предприятий на основании использования ре-
зультатов оценки будущих денежных потоков после объединения. В ста-
тье предлагается использовать метод дисконтирования денежных потоков, 
который позволит оценить перспективы развития и потенциальную до-
ходность горизонтально интегрированного золотодобывающего предпри-
ятия, а также определить синергетические эффекты и оценить их влияние 
на формирование денежных потоков.

Рассматривая деятельность горизонтально интегрированного предпри-
ятия с позиции операционной, финансовой и инвестиционной составля-
ющих, предлагается выделить эти три направления при возникновении 
синергетических эффектов. Так, синергетические эффекты, возникаю-
щие в сфере операционной деятельности, можно определить по формуле:

 E
CF

syn1= +
∆ syn1

(1 r) , (1)

где ΔCFsyn1 – величина денежных потоков от операционной деятельности 
с учетом воздействия синергетических эффектов. 

 ∆ ∆ ∆ ∆ ∆CF S S S Ssyn m pc S mc1= + + + , (2)
где ΔSm — экономия затрат при покупке сырья, материалов; ΔSpc — эконо-
мия производственных затрат; ΔSS — экономия затрат на сбыт продукции; 
ΔSmc — экономия управленческих издержек; r — ставка дисконтирования. 

Синергетический эффект от финансовой деятельности предлагается 
рассчитывать по формуле:
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где ΔCFsyn2 – величина денежных потоков от финансовой деятельности 
с учетом воздействия финансовых синергетических эффектов:
 ∆ ∆ ∆ ∆CF S S Ssyn i r T2 = + + , (4)
ΔSi – экономия на процентных расходах на привлечение заимствованных 
средств; ΔSr – экономия расходов от частичного замещения заемного ка-
питала собственным; ΔST – экономия расходов за счет сокращения на-
логовых платежей.

Синергетический эффект от инвестиционной деятельности предлага-
ется оценивать, используя формулу: 
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где ΔCFsyn3 — величина денежных потоков от инвестиционной деятель-
ности с учетом воздействия инвестиционных синергетических эффектов:
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 ∆ ∆ ∆ ∆CF S S Ssyn F d res3 = + + , (6)
ΔSF – экономия на инвестициях в основные средства за счет использова-
ния торговых скидок; ΔSd – экономия на инвестициях за счет общего до-
ступа к НИОКР; ΔSрес – экономия на инвестициях за счет использования 
взаимодополняющих ресурсов.

Общий суммарный синергетический эффект предлагается определять:

 E
CF CF CF

rsyn

syn syn syn

∑ =
+ +
+

∆ ∆ ∆1 2 3

1( ) . (7)

Стоимость горизонтально интегрированного предприятия с учетом 
синергетических эффектов: 

 V V V C Ep C p A p B r syn( ) ( ) ( )= + − + ∑( ) , (8)

где Vp(C ) – текущая стоимость горизонтального предприятия; Vp(A ), Vp(B ) – 
текущая стоимость предприятий до интеграции; Cr – затраты, связанные 
с организацией.

При моделировании денежных потоков установлено, что возникно-
вение операционной синергии за счет экономии расходов на топливо, 
запасные части и горюче-смазочные материалы обеспечивает рост стои-
мости объединенного золотодобывающего предприятия на 4–5%. Также 
операционный синергетический эффект может быть связан с возможно-
стью освоения более продуктивных в плане объема добычи россыпных 
месторождений (например, глубокозалегающих). В данном случае стои-
мость объединенного предприятия может возрасти на 6–13%.Финансо-
вая синергия за счет снижения кредитных ставок способствует росту сто-
имости на 0,5–1%. В результате инвестиционной синергии при экономии 
средств на приобретение горной техники и оборудования рост стоимости 
увеличивается на 1–2%. 

При определении эффективности горизонтально интегрированного 
предприятия предлагается в качестве критерия эффективности приме-
нять совокупный синергетический эффект, величина которого должна 
превышать размер затрат, понесенных предприятиями на проведение 
реорганизации: 

 Cr < E
syn∑ . (9)

Если величина суммарной синергии не превышает затрат на осущест-
вление интеграции и соотношение принимает вид: 

 E
syn∑  = Сr, (10)

такое развитие интеграции можно считать малоэффективным, потому 
что уже на первых этапах работы новое предприятие не получит притока 
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денежных средств, следовательно, не будет иметь возможности для раз-
вития своей дальнейшей деятельности. Если затраты на объединение пре-
высят суммарную синергию: 

 E
syn∑  < Сr, (11)

что означает убыточность предприятия и отток денежных средств, такой 
вариант можно считать неэффективным слиянием компаний. 

Очевидно, что при консолидации предприятий эффект синергии 
не возникнет случайным образом, поскольку является результатом це-
ленаправленного управления квалифицированным менеджментом ком-
паний. Поэтому главным вопросом в данном случае является возмож-
ность достижения синергетического эффекта при слиянии подходящих 
компаний. Именно на основании оценки синергетического преимуще-
ства в дальнейшем будет сформирована максимальная цена, которой ста-
нет придерживаться компания — инициатор сделки в своей стратегии. 
При этом важно заранее определить формы проявления потенциальной 
синергии и еще до заключения сделки оценить возможность возникно-
вения как положительного, так и отрицательного эффектов, что позволит 
еще на подготовительном этапе отказаться от малоэффективных сделок 
и остановить выбор на более подходящих кандидатах на слияние. 

Выводы. Рассмотренные вопросы направлены на поиск и обоснование 
стратегических решений для эффективного функционирования предпри-
ятий малого и среднего горного бизнеса, а также на адаптацию доходного 
подхода и формирование алгоритма оценки эффективности интеграции 
для тех случаев, которые могут встретиться в реальной деятельности зо-
лотодобывающих предприятий. Предложенный вариант объединения 
по горизонтальному принципу предполагает, что в результате слияния 
золотодобывающее предприятие сможет не только усилить свой потен-
циал за счет объединения производственных, финансовых и инвестици-
онных ресурсов, но и быстрее адаптируется к современным тенденциям 
рынка. В статье рассматриваются источники потенциальных синергети-
ческих эффектов в рамках деятельности золотодобывающих предприятий, 
и предлагается алгоритм их количественного определения. Предложен-
ные в статье подходы способствуют формированию целевых ориентиров 
при решении стратегических задач и обоснованию эффективных путей 
развития хозяйственной деятельности золотодобывающих предприятий 
в современных условиях.
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