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М.А. Никитин, А.М. Чуйкин 
 

Формирование инфраструктуры  
инновационного предпринимательства  

и создание инновационно-технологического центра  
в Калининградской области 

 
Исследуются возможности развития инновационного 

предпринимательства в Калининградской области. На осно-
ве анализа статистических данных выявлены основные тен-
денции развития данного сектора экономики. Рассмотрены 
возможности и угрозы развития малого бизнеса в данной 
сфере. Показано, что ключевую роль в таком развитии игра-
ет наличие и уровень инфраструктуры. В качестве пер-
спективного направления развития инфраструктуры рас-
сматривается формирование инновационно-технологичес-
кого центра. Обоснованы предложения по параметрам, ха-
рактеристикам и источникам финансирования для его соз-
дания и становления. 

 
The opportunities of development innovative business in the 

Kaliningrad region are investigated. On the basis of the analysis 
of the statistical data are revealed the basic tendencies of deve-
lopment of this sector of economy. Opportunities and threats of 
development of small business in the same sphere considered too. 
It's clear, that the main role in such development is played with 
presence and level infrastructures. As a perspective direction of 
development the infrastructures are considered the formation of 

                                                           
 Никитин Михаил Анатольевич — доктор физ.-мат. наук, профессор 
РГУ им. И. Канта. 
 Чуйкин Анатолий Михайлович — канд. экон. наук, доцент РГУ 
им. И. Канта 
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innovation and technology center. The offers on parameters, 
characteristics and sources of financing for center creation are 
formulated.  
 
Малый бизнес в Калининградской области развивается ак-

тивнее, чем в России в целом, но значительно медленнее, чем 
в Польше и Литве. Это подтверждает сравнительный анализ 
данных об общей численности малых предприятий (МП), чис-
ле малых предприятий на 1000 жителей и их доле в валовом 
региональном продукте (ВРП) для регионов или валовом внут-
реннем продукте (ВВП) для стран (табл. 1). 

 
Таблица 1 

 

Страна 
Доля работающих 

в МП  
в экономике, % 

Число МП  
на 1 тыс. жителей

Доля МП  
в ВРП 

(ВВП), % 

Польша 70 64 41 

Литва 58 16 42 

Германия 70 28 52 

Калининградская 
область 29 10 17 

Ленинградская 
область 25 8 13 

 
Структура малого бизнеса в Калининградской области 

достаточно специфична по отношению к другим регионам 
России. Здесь явно доминирует непроизводственный сек-
тор: в торговле трудится 39 % работников от общей числен-
ности занятых на малых предприятиях, в производстве — 
16 %, в строительстве — 13 %, на транспорте — 8 %, в сер-
висе — 6 %, в сельском хозяйстве — 4 %. Высокая доля 
предприятий торговли в значительной мере обусловлена 
рядом причин. Это геополитическое положение региона и 
действие первого закона об Особой экономической зоне в 
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Калининградской области. Данный закон предоставлял зна-
чительные льготы по таможенным платежам. В то же время 
на сектор инновационных предприятий приходится только 
0,45 % общего количества работников, занятых в малом 
бизнесе.  

География распределения МП по городам и районам об-
ласти крайне неравномерна. На Калининград приходится 
59,6 % всех малых и средних предприятий и 76,0 % налоговых 
поступлений. Это объясняется высокой концентрацией в обла-
стном центре промышленного производства, образовательного 
и научного потенциала региона. 

Среди муниципальных образований наиболее успешно де-
ла в малом предпринимательстве идут у Гурьевского муни-
ципального округа, Багратионовска, Черняховского муници-
пального округа, Советска и Светлого. На данные муници-
пальные образования приходится, соответственно, 5,6; 4,6; 4,3; 
4,0 и 3,6 % от общей численности МП области. Это обуслов-
лено различными факторами. В случае с Гурьевским муници-
пальным округом ключевую роль в высокой концентрации 
здесь МП играет близость к Калининграду. Высокие затраты 
на размещение производства, значительные расходы на аренду 
производственных и офисных площадей в Калининграде бу-
дут и далее делать этот район сравнительно привлекательным. 
Развитие малого предпринимательства в Багратионовском 
районе также связано в значительной мере с его пригранич-
ным расположением, наличием здесь крупного погранпере-
хода. Последние три района развивали малое предпринима-
тельство на основе имеющегося довольно значительного про-
изводственного потенциала. 

Для развития малого предпринимательства в области в це-
лом характерна устойчивая положительная динамика. Анализ 
развития малых предприятий в области по таким важным по-
казателям, как доля занятых в МП, налоговые поступления и 
средняя заработная плата, позволил выявить наличие положи-
тельных трендов (рис. 1, 2, 3). 
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Однако и эти данные, и оперативные данные по текущему 
году говорят о том, что в малом бизнесе региона снижаются 
темпы роста данных показателей по малому предпринима-
тельству. Это обусловлено усилением влияния факторов, 
сдерживающих поступательное развитие этого перспектив-
ного сектора экономики, среди которых:  

 ограниченность внутреннего рынка региона, удален-
ность от рынков других регионов России, причем как в гео-
графическом, так и особенно в экономико-политическом от-
ношении. Вопросы условий транзита, тарифов по-прежнему 
остаются актуальными для предприятий региона; 

 дефицит квалифицированных кадров. Это относится в 
первую очередь к вновь создаваемым в рамках нового закона 
об Особой экономической зоне в Калининградской области 
крупным инвестиционным объектам. Обостряется дефицит и в 
традиционных отраслях, получивших в последнее время мощ-
ные стимулы для развития (например, строительство) и ак-
тивно использующих новые материалы и технологии. Все это 
затрудняет для малых предприятий конкуренцию за трудовые 
ресурсы; 

 слабая конкурентная способность продукции и услуг 
предприятий региона по сравнению с товарами, производи-
мыми в странах ЕС, а в последнее время — в странах Юго-
Восточной Азии. Трудности поставок продукции на внутрен-
ний рынок России стимулирует экспортную ориентацию ме-
стных производителей. Однако имеющиеся барьеры, часто 
неценового характера, затрудняют экспортные поставки. Это в 
первую очередь технические регламенты, трудности с серти-
фикацией продукции;  

 низкий уровень инновационной составляющей в общем 
объеме продукции. Этот фактор обусловлен отсутствием не-
обходимой инфраструктуры, в частности отлаженной системы 
международной сертификации товаров, производимых в об-
ласти, что особенно важно для малых предприятий, выпус-
кающих новую продукцию. 
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Рис. 1. Динамика доли занятых в МП за 2004—2006 годы 
 
 

 
 

Рис. 2. Динамика налоговых поступлений от МП  
за 2004—2006 годы 
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Рис. 3. Динамика средней заработной платы в МП  
за 2004—2006 годы 

 
Таким образом, в малом предпринимательстве в целом 

имеет место замедление темпов роста важнейших показателей, 
что требует принятия своевременных и эффективных мер. 
В то же время в сфере малых предприятий, занимающихся 
разработкой и выпуском высокотехнологической инновации-
онной продукции, положение становится критическим. Это 
подтверждается низкой долей инновационных предприятий 
как в общем числе МП области, так и в валовом региональном 
продукте области. Отрицательный тренд в развитии малого 
инновационного бизнеса региона порожден комплексом взаи-
мосвязанных причин организационного, финансового и ин-
фраструктурного характера.  

К числу факторов, тормозящих развитие инновационной 
деятельности малых предприятий в регионе, можно отнести 
следующие:  

— слабое развитие инновационно-технологической инфра-
структуры, что выражается, в частности, в отсутствии реально 
функционирующих центров инноваций и эффективной под-
держки предприятий инновационного профиля; 

3686  4 863 

7 915 

22000044  22000055 22000066  

Средняя заработная плата 

  в МП, руб. 
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— кооперационные связи субъектов инновационно-техно-
логической деятельности региона с другими регионами  Рос-
сии и странами Евросоюза не отвечают возможностям, кото-
рые имеются в Калининградской области; 

— критически малы объемы финансирования академиче-
ской, вузовской и отраслевой науки и инновационной дея-
тельности, так как отсутствуют механизмы привлечения вне-
бюджетных средств и ресурсов для финансирования иннова-
ционно-технологических процессов; 

— незначителен вклад в экономику научно-технических 
разработок, доведенных до стадии коммерческого применения 
и удовлетворяющих потребностям современной экономики, 
поскольку ученые и специалисты университетов, вузов и НИИ 
региона недостаточно изучают запросы развивающейся эко-
номики области; 

— уровень подготовки инновационных менеджеров для 
малых и средних предприятий в вузах области не отвечает 
требованиям времени и ведется в отрыве от реальной деятель-
ности малых и средних инновационных предприятий региона. 

Факторы, благоприятствующие успешной деятельности 
малых инновационных предприятий в регионе: 

— наличие кластера организаций, в которых ведутся на-
учно-исследовательские и опытно-конструкторские работы по 
широкому спектру направлений.  

Данный кластер включает в первую очередь ведущий вуз 
региона — Российский государственный университет им. И. Кан-
та. В университете сосредоточен значительный научно-обра-
зовательный потенциал по широкому кругу направлений. Уча-
стие университета, в числе ведущих вузов России, в нацио-
нальном проекте, развитие в качестве инновационного уни-
верситета, является одним из важнейших факторов инноваци-
онного развития.  

В данный кластер входят также Калининградский государ-
ственный технический университет, Балтийская государствен-
ная академия рыбопромыслового флота, шесть НИИ, четыре 
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ОКБ, более десяти малых и средних инновационно-техноло-
гических предприятий с общей численностью специалистов, 
занимающихся НИР и ОКР более 2 тыс. человек; 

— становление кластеров производственных предприятий, 
в частности мебельного, телевизионного и автосборочного 
производства и строительных материалов, использующих про-
грессивные технологии; 

— сравнительно высокий уровень инновационных про-
ектов, подтверждаемый результатами участия калининград-
ских ученых и специалистов в конкурсе федеральной про-
граммы «Старт» Фонда содействия развитию малых форм 
предприятий в научно-технической сфере. В 2004—2007 го-
дах на конкурс было подано от Калининградской области 
63 заявки, из них 20 стали победителями: 9 по информаци-
онным технологиям, 7 — по приборостроению и машино-
строению, 2 — по обработке материалов, 2 — по биотехно-
логии; 

— стимулирующее воздействие Закона об ОЭЗ Калинин-
градской области на развитие импортного производства, в том 
числе высокой степени переработки; 

— реализация целевых федеральных программ по созда-
нию и развитию инфраструктуры поддержки субъектов малого 
предпринимательства (бизнес-инкубаторов), поддержке малых 
предприятий в научно-технической сфере, производящих и 
реализующих товары, работы и услуги, предназначенные для 
экспорта, развитию системы кредитования субъектов малого 
предпринимательства; 

— реализация программ Евросоюза, предназначенных для 
развития инфраструктуры инновационной деятельности и 
трансграничного сотрудничества в научно-технической сфере 
и в малом бизнесе в регионе Евробалтика. 

Анализ всей совокупности факторов показывает, что клю-
чевую роль в интенсификации инновационной деятельности, 
осуществляемой малыми предприятиями, играет формирова-
ние необходимой инфраструктуры. Необходимо определение 
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конкретных направлений и форм, возможных вариантов раз-
вития региональной инновационной инфраструктуры  

Как показывает мировой и российский опыт, основными 
элементами такой инфраструктуры являются: бизнес-инкуба-
торы, инновационно-технологические центры (ИТЦ), центры 
трансфера технологий (ЦТТ), технологические парки (ТП) и 
венчурные фонды. Вложение средств в создание элементов 
инновационной инфраструктуры дает достаточно быстрый 
(3—5 лет) положительный результат — как с позиций уско-
ренного становления малых инновационных предприятий, так 
и с позиций освоения выпуска высокотехнологической и, 
главное, конкурентоспособной продукции.  

Примерами успешного развития российских ИТЦ и ТП мо-
гут служить Зеленоградский инновационно-технологический 
центр (г. Москва) и Технологический парк МГУ. Зеленоград-
ский ИТЦ по прошествии десяти лет своей деятельности рас-
полагает производственными площадями в 20 тыс. м2, на ко-
торых функционируют более 20 малых высокотехнологиче-
ских предприятий, многие из которых выпускают экспортную 
продукцию. Близкие показатели имеют технологический парк 
МГУ и другие передовые ИТЦ России. Успех в становлении 
Зеленоградского ИТЦ и Технопарка МГУ в значительной сте-
пени был предопределен тремя причинами: продуманной 
стратегией развития, близостью мощных научных центров, 
которыми, вне всяких сомнений, являются МГУ и МИЭТ, зна-
чительными первоначальными инвестициями.  

Калининградская область располагает необходимыми воз-
можностями для успешного решения проблемы развития ин-
новационной инфраструктуры. К факторам, благоприятст-
вующим развитию инновационной деятельности в регионе, 
относятся научно-технический и инновационный потенциал 
вузов, НИИ, ОКБ и малых инновационных предприятий об-
ласти. Здесь выполняются научные исследования и опытно-
конструкторские разработки по широкому спектру фундамен-
тальных и прикладных задач. Анализ тематики НИР и ОКР 
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показывает, что многие из них актуальны и перспективны для 
инновационных приложений.  

В этом отношении можно выделить работы по программи-
рованию, прикладной информатике, искусственному интел-
лекту и виртуальной реальности, математическому моделиро-
ванию, информационно-телекоммуникационным системам, 
физике пленок, плазменным технологиям, биотехнологиче-
ским процессам, производству и переработке сельскохозяйст-
венного сырья, технологиям хранения продовольствия и ис-
кусственного выращивания ценных объектов аквакультуры.  

Одним из приоритетных направлений развития инноваци-
онной деятельности являются разработки, связанные с инфор-
мационными технологиями. Уже многие годы на мировом и 
европейском рынках продукции в сфере высоких технологий 
складывается положительная конъюнктура в разработке про-
граммного обеспечения для различных задач обработки дан-
ных и управления, автоматизации производства и проектиро-
вания, интернет-приложений, математического моделирова-
ния, телекоммуникаций, электронного документооборота и 
т. п. Объем мирового рынка только по оффшорному програм-
мированию сейчас составляет эквивалент более 20 млрд дол-
ларов и имеет устойчивую тенденцию к быстрому росту в 
ближайшие годы.  

В Калининградской области в сфере информационных тех-
нологий имеется ряд малых предприятий, занимающихся раз-
работкой программного обеспечения, в том числе в режиме 
оффшорного программирования. Хорошо известны на россий-
ском и зарубежном рынках программных продуктов общества 
с ограниченной ответственностью «Битрикс», «Мапилаб»,  
«К-Д Лаб», «КДВ гейм», «Медиачейс», «Си Эс Трейд», «Сис-
темные технологии». По оценкам экспертов, годовая выра-
ботка калининградских фирм в данной сфере составляет экви-
валент более 4 млн долларов в год. Опрошенные руководители 
этих предприятий говорят о том, что они готовы к расшире-
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нию своей деятельности при создании благоприятных условий 
для дальнейшего роста и выхода на новые рынки. 

Результаты программы «Старт» показывают, что в вузах и 
научных организациях Калининграда  имеется интеллектуаль-
ный и технологический ресурс для разработки и выполнения 
инновационных проектов по информационным технологиям. 
Вузовский фактор в данном случае особенно важен, так как он 
говорит о возможностях кадрового обеспечения будущего ин-
формационного кластера региона. 

Опыт деятельности центров оффшорного программирова-
ния в Ирландии, Индии, Индонезии и других странах показы-
вает, что развертывание деятельности этих центров не требует 
значительных финансовых затрат. Успех обеспечивался тремя 
факторами: наличием квалифицированных специалистов, на-
лаженными связями со странами-потребителями софта и зна-
нием английского языка. 

Оффшорное программирование может выступить в качестве 
своеобразного локомотива инновационной деятельности на 
начальной фазе становления ведущей инновационной инфра-
структуры региона, например инновациионно-технологичес-
кого центра. Связано это с реальными возможностями в рес-
урсном обеспечении проекта создания инновационной инфра-
структуры финансовыми, интеллектуальными и техническими 
средствами. Последующее развитие инновационного бизнес-
инкубирования будет осуществляться на основе перспективных 
научно-технических разработок Калининградской области, а 
также трансфера передовых идей и технологий России.  

Определение возможной специализации будущего инфра-
структурного объекта региона является стратегической зада-
чей. От того, насколько удачно выбрано общее направление 
деятельности объекта инфраструктуры, будет зависеть резуль-
тат деятельности как данного элемента инфраструктуры, так и 
малых предприятий, использующих возможности этого эле-
мента. При выборе вариантов стратегии возможны те или 
иные предпочтения, но в любом из них деятельность самой 
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инновационной инфраструктуры должна удовлетворять двум 
обязательным требованиям: 

1) ускоренный выход на режим самофинансирования; 
2) условия для последующего развития. 
Первое требование связано с реальными ограничениями в 

бюджетном финансировании любого проекта создания инно-
вационной инфраструктуры, второе — с наличием свободных 
площадей для застройки и резервов по энергетике и комму-
нальным услугам. Представленные ниже оценки предпола-
гают, что будущая инфраструктура — инновационно-техноло-
гический центр располагает значительными ресурсами для 
своего развития.  

На рисунке 4 можно видеть рассчитанные финансовые по-
казатели деятельности ИТЦ: полный доход, арендные платежи 
и затраты на функционирование в зависимости от площади 
помещений сдаваемых в аренду (отметим, что по своему рег-
ламенту инновационные инфраструктуры строят деятельность 
в основном за счет сдачи помещений в аренду малым пред-
приятиям на льготных началах). 

 

 
 

Рис. 4. Зависимости финансовых показателей ИТЦ  
от размера арендных площадей 
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Как видно из рисунка 2, выход ИТЦ на режим самофинан-
сирования возможен только при условии, что инновационно-
технологический центр располагает арендными площадями 
более 1800 м2. При этом более трети расходов на функциони-
рование ИТЦ должно быть получено в результате дополни-
тельной деятельности. Это гранты, договоры на оказание ус-
луг по консалтингу, информационному обеспечению и марке-
тингу, переподготовке специалистов и т. п. В развертывании 
деятельности инновационной инфраструктуры имеется кри-
тичность по отношению к размеру арендных площадей. Эта 
критичность обостряется льготным режимом аренды для ма-
лых предприятий. Размер арендных платежей в ИТЦ ограни-
чивается на уровне не выше 60—70 % от установленных пра-
вительством для федеральных и муниципальных помещений. 
В таблицах 2—4 представлены результаты расчетов доходов и 
капитальных затрат ИТЦ на пять лет, а также экономические 
показатели их деятельности.  

Таблица 2 
Планируемые финансовые показатели деятельности ИТЦ,  

млн руб. 
Значения по годам после  
реализации проекта 

 
Виды деятельности 

1-й 2-й 3-й 4-й 5-й 
Предоставление арендных 
площадей на льготных усло-
виях, м2 4000 4000 5500 7000 8000 
Арендные платежи  9,0 10,0 13,5 18,5 24,5 
Оказание коммуникацион-
ных, информационных, мар-
кетинговых, правовых, кон-
салтинговых и др. услуг ма-
лым предприятиям 1,1 1,5 1,8 2,0 2,2 
Выполнение заказов и гран-
тов по российским и зару-
бежным программам под-
держки МП 3,0 5,0 6,0 7,0 8,0 
Обучение  2,0 3,0 4,0 5,0 5,0 

Всего 16,1 19,5 25,3 32,2 39,7 
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Таблица 3 
Источники финансирования капитальных затрат ИТЦ  

на 5 первых лет реализации проекта, тыс. руб. 
 

В том числе по годам 
Статья затрат Всего

1-й 2-й 3-й 4-й 5-й 
Собственные средства 27000  4000 6000 8000 9000 
Бюджетные средства 49500 35500 12000 2000   
Средства федераль-
ного бюджета 20500 20500     
Средства бюджета 
региона 29000 15000 12000 2000   

Привлеченные сред-
ства 27500 5500 4000 6000 6000 6000 
Финансовые средства 
на мероприятие,  
всего (ст. 1+2+3) 104000 41000 20000 14000 14000 15000 

 
Таблица 4 

Планируемые показатели экономической деятельности  
малых предприятий ИТЦ 

 

В том числе по годам Экономические эффекты
деятельности КИТБИ 

Всего
1-й 2-й 3-й 4-й 5-й 

Созданные рабочие места 
в МП 800 200 50 50 400 100 

Средняя зарплата в МП 
КИТБИ, тыс. руб. 33,2 30,0 33,0 35,0 33 35,0 

Фонд зарплаты МП,  
млн руб.  726,0 72,0 99,0 126,0 198,0 231,0 

Планируемый доход МП 
КИТБИ, млн руб. 

1815,
0 180,0 247,5 315,0 495,0 577,5 

Планируемые платежи  
в бюджет, млн руб. 453,8 45,0 61,9 78,8 123,8 144,3 

 

 

При проведении расчетов использовались следующие до-
пущения: 

 ИТЦ развертывает свою деятельность в конце 2008 года; 
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 производительность труда в сфере информационных тех-
нологий на 30 % выше производительности в нетехнологич-
ных сферах; 

 бюджет может профинансировать создание ИТЦ на па-
ритетных условях; 

 ИТЦ является активным участником российских и евро-
пейских программ поддержки малого бизнеса и инновацион-
ной инфраструктуры. 

В расчетах учтены рекомендации Министерства экономи-
ческого развития и торговли РФ относительно ограничения 
сроков пребывания МП в ИТЦ (3 года) и ограниченность при-
менения льготных арендных платежей.  

Таким образом, формирование в Калининградской области 
ИТЦ в целом достаточно эффективно. Особенно важным явля-
ется тот факт, что косвенная эффективность ИТЦ, проявляю-
щаяся в стимулирующем воздействии центра на развитие ин-
новационной деятельности, многократно превышает прямую 
эффективность от работы данного элемента инфраструктуры. 

 
 

М.А. Никитин, С.Г. Поляков 
 

Программа «Старт»  
как индикатор инновационного потенциала  
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The analysis of innovational projects of the Kaliningrad area 
submitted on competition of the federal program «Start» is car-
ried out. It is show that results of the program «Start» can to 
serve as the indicator of innovational potential of region. 
 
I. О программе «Старт». Опыт постиндустриальных 

стран показывает, что успешное развитие малого инновацион-
ного бизнеса затруднено без финансовой поддержки государ-
ственных или частных структур. Поэтому в этих странах дей-
ствуют многочисленные фонды и программы, основная задача 
которых — поддержка инновационных идей и проектов на 
самой трудной начальной фазе их реализации. С 2004 г. по-
добная программа «посевного» финансирования «Старт» 
Фонда содействия развитию малых форм предприятий в на-
учно-технической сфере действует в России. Программа 
«Старт», начатая Фондом в 2004 г., является перспективной 
новацией, связанной с финансированием инновационных про-
ектов на самой начальной и потому самой сложной «посев-
ной» стадии их реализации. В соответствии с программой 
Фонд планирует финансировать каждый год 400 перспектив-
ных инновационных проектов объемом 750 тыс. руб. каждый. 
Эти цифры говорят о масштабной по российским меркам ак-
ции. Существенно то, что финансовая помощь оказывается на 
безвозмездной основе.  

Деньги выделяются на выполнение работ допроизводст-
венного характера: дополнительные исследования, изготовле-
ние прототипа изделия, его испытание, патентование, состав-
ление бизнес-плана, создание малого предприятия. Последняя 
задача, по существу, и является главной целью не только про-
граммы «Старт», но и всей деятельности Фонда: создание в 
России эффективной сети малых предприятий, специализи-
рующихся в производстве высокотехнологической продукции. 
Ее достижению будет способствовать политика последующей 
поддержки наиболее успешных проектов программы «Старт». 
Их дополнительно профинансирует Фонд в течение двух уже 
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на стадии создания малых инновационных предприятий. Фонд 
планирует выделить каждому вновь созданному успешно ра-
ботающему малому инновационному предприятию средства, 
эквивалентные 100 тыс. долларов, при условии, что объем 
реализации продукции таким предприятием составит не менее 
750 тыс. руб. на одного сотрудника в год, что близко к произ-
водительности одного работника в развитых странах. То есть 
успеха в программе «Старт» могут добиться только те заяви-
тели, которые имеют высокий научно-технический уровень 
своих проектов, способный обеспечить высокую конкуренто-
способность вновь создаваемых продуктов как на внутреннем, 
так и внешнем рынке. С высоким научно-техническим уров-
нем заявляемых разработок связана и возможность привлече-
ния частного капитала, без чьей помощи полномасштабная 
организация выпуска высокотехнологической продукции ста-
новится проблематичной.  

Отбор проектов на финансирование по программе «Старт» 
проводился экспертными комиссиями на основе независимой 
экспертизы и личной защиты проектов на компетентном жю-
ри. К работе экспертизы и жюри Фондом привлекаются уче-
ные по соответствующим разделам науки и техники, спе-
циалисты (практики и теоретики) в области коммерциализа-
ции технологий (инновационный менеджмент, трансфер тех-
нологий) и защиты интеллектуальной собственности. Большое 
значение при оценке проектов придается возможностям ком-
мерциализации получаемого в результате продукта или ус-
луги, создания на их основе новых конкурентоспособных то-
варов, замещающих импорт или обеспечивающих экспорт 
этих товаров. 

II. Результаты Калининградской области. Сейчас по-
зади три этапа программы «Старт» (2004—2006 гг.) и уже 
можно сделать определенные выводы. В таблице представ-
лены обобщенные данные по количеству калининградских 
проектов по программе «Старт», их распределению по научно-
техническим направлениям и месту прописки «разработок». 
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Число  Место работы заявителей 
Научно-техни-

ческое  
направление заявок

проектов 
победи-
телей 

РГУ КГТУ
НИИ 
КБ 

МП 
Про-
чие 

Информацион-
ные технологии 16 9 6 — 2 8 — 
Технологии 
обработки  
материалов 8 1 1 3 2 2 — 
Приборострое-
ние 17 6 6 3 3 4 1 
Машинострое-
ние 7 1 — 4 1 1 1 
Биотехнологии 
и химия 6 2 2 2 1 1 — 

Примечание. РГУ — Российский государственный университет 
им. И. Канта, КГТУ — Калининградский государственный техниче-
ский университет, МП — малые предприятия, НИИ и КБ — научно-
исследовательские институты и конструкторские бюро. 

 
Анализ данных таблицы позволяет сделать следующие вы-

воды. 
1. Инновационная активность в регионе умеренная: число 

инновационных проектов, поданных на конкурс за три года, 
более чем на порядок меньше числа ученых, занимающихся в 
Калининградской области научно-исследовательской и опыт-
но-конструкторской работой.  

2. Наибольшую инновационную активность проявляют ву-
зовские ученые и специалисты. Значительно уступают им по 
активности их коллеги из  отраслевой и академической науки 
(в Калининграде функционируют три научных и три опытно-
конструкторских организации). 

3. Малые инновационные предприятия области становятся 
важным элементом развития инноваций, особенно в таких об-
ластях, как информационные технологии и приборостроение. 

4. Наибольшим ресурсом в инновационной сфере распола-
гают ученые и специалисты, занимающиеся информацион-
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ными технологиями и приборостроением. По этим направле-
ниям 15 калининградских проектов получили поддержку Фон-
да в 2004—2006 гг.: 9 по информационным технологиям и 6 
по приборостроению.  

Победителями программы «Старт» по направлению «Ин-
формационные технологии» стали следующие инновационные  
проекты: 

1. Обучающие компьютерные игры для домашних и 
школьных компьютеров. 

2. Многоуровневый кадастр. 
3. Программно-аппаратный комплекс защиты информаци-

онных ресурсов рабочей станции локальной сети от несанк-
ционированного доступа и контроля действий пользователей 
локальной сети. 

4. Распределенный комплекс контроля и управления ре-
гиональным телевизионным эфиром. 

5. Домашний робот-приставка на базе карманного или пер-
сонального компьютера и технологий искусственного интел-
лекта — игрушка, конструктор, элемент «цифрового дома». 

6. Оптимизация в CAE-программах с помощью генетиче-
ских алгоритмов. 

7. Система обнаружения, идентификации и эволюции неф-
тяного загрязнения на поверхности моря. 

8. Информационная технология и программное средство 
поддержки целеполагания и целедостижения в организациях 
(на предприятиях) производственной сферы. 

9. Проектирование линейных польдерных систем. 
По направлению «Приборостроение»: 
1. Автоматизированный стробоголографический  комплекс 

для неразрушающего контроля.  
2. Подготовка к производству устройства для диагностики 

электрических машин, кабелей и других видов электрообору-
дования. 

3. Автоматизированные комплексы для контроля и иссле-
дования азотсодержащих веществ, природных и синтетиче-
ских углеводородов. 
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4. Телеуправляемый подводный носитель технологиче-
ского инструмента для обслуживания подводных объектов. 

5. Разработка автоматизированной промышленной техно-
логии осаждения многослойных оптических покрытий. 

6. Разработка автомобильного радара «Парктроник». 
По направлению «Машиностроение и технологии обра-

ботки материалов»: 
1. Создание универсального рыборазделочного устройства 

модульного типа (УРУМТ) для разделки сырья прибрежного 
морского промысла и внутренних водоемов. 

2. Организация производства роторных инструментов с 
подвижными лезвиями. 

По направлению «Биотехнологии»: 
1. Технология культивирования виноградной улитки Helix 

pomatia L. в условиях Калининградской области. 
2. Производство деликатесной копченой продукции из ло-

сосевых видов рыб и сырокопченых мясных изделий. 
Три проекта — «Многоуровневый кадастр», «Распреде-

ленный комплекс контроля и управления региональным теле-
визионным эфиром» и «Автоматизированный стробоголо-
графический комплекс для неразрушающего контроля» — по-
лучили финансовую поддержку на второй год. 

III. Оценка инновационных проектов. Анализ иннова-
ционных проектов программы «Старт» проведем с использо-
ванием следующих критериев оценки: научная проработка, 
наличие патентов или интеллектуальной собственности, по-
тенциальная прибыль, уровень инвестиций и уровень конку-
ренции. 

Научная проработка проектов. Степень научной прора-
ботки зададим тремя уровнями: высокая, средняя и низкая. 
К высокому уровню научной проработки отнесем проекты, 
в основе которых лежат научно-исследовательские работы c 
многочисленными публикациями, защитами кандидатских или 
докторских диссертаций, оформлением патентов на изобрете-
ния, свидетельствами на зарегистрированные компьютерные 
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программы или алгоритмы. Средний уровень соответствует 
НИР с единичными публикациями, патентами и свидетельст-
вами. Низкий уровень — это проекты, в которых отсутствует 
любой из названных выше признаков. Согласно этой градации 
калининградские проекты распределятся следующим образом: 
высокому уровню НИР соответствует 21 проект, среднему — 
22, низкому — 11. 

Наличие патентов или интеллектуальной собственности: 
у 34 проектов она имеется, у 20 — отсутствует. 

Потенциальная прибыль. Этот показатель в достаточной 
степени условен. Представления о прибыльности зависят от 
сферы производственной деятельности, объема инвестиций, 
временных и трудовых затрат, региональных рыночных осо-
бенностей и других факторов. В России в сфере малого техно-
логического бизнеса прибыль в один миллион долларов и 
больше считается высокой. Следуя этим представлениям, вы-
берем следующую градацию потенциальной прибыльности: 
низкая — от 100 тыс. до 300 тыс. долларов, средняя — от 300 
тыс. до 1 млн долларов, высокая — выше 1 млн долларов. Так, 
9 проектов имеют высокую прибыльность, 18 — среднюю, 27 
— низкую. 

Уровень инвестиций. Так же как и в случае с прибыльно-
стью, понимание того, какой объем инвестиций является вы-
соким, а какой низким в достаточной степени условно. То, что 
в сфере малого технологического производства считается зна-
чительными вложениями, в торговле или промышленном про-
изводстве проходит как малые инвестиции. По этой причине 
зададим три уровня инвестиций: высокий, средний и низкий, 
следуя практике малого бизнеса. Высокий уровень инвестиций 
определим в 1 млн долларов и выше, средний — от 300 тыс. до 
1 млн, низкий — до 100 тыс. долларов. Так, к высокому уров-
ню инвестиций относятся 6 проектов, к среднему — 21, к низ-
кому — 27. 

Уровень конкуренции. Этот критерий отбора проектов 
сильно зависит от того, насколько новаторскими и передо-
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выми являются научно-технические основы проектов и на-
сколько ценовые и качественные характеристики новых това-
ров и услуг конкурентоспособны с существующими на рынке 
товарами и услугами. Объективный анализ этих факторов за-
труднен, так он требует всесторонних маркетинговых иссле-
дований. В анализируемых проектах детальное рассмотрение 
вопроса о конкуренции, как правило, не проведено. Чаще все-
го заключения авторов по конкуренции делаются на основе 
единичных сопоставлений с аналогами. Встречаются и декла-
ративные утверждения о высокой конкурентоспособности 
предлагаемых решений. Наша экспертиза проектов, основан-
ная на двух факторах — высоком уровне научной проработки 
и детальном рассмотрении вопросов коммерциализации — 
указывает на то, что лишь треть проектов конкурентоспо-
собны на соответствующем сегменте отечественного рынка. 
Экспортной конкурентоспособностью обладают лишь шесть, 
т. е. каждый восьмой проект. 

IV. Выводы. Результаты участия калининградских ученых 
и специалистов дают ценную информацию о положении дел с 
инновациями в Калининградской области. Они показывают, 
что Янтарный край обладает достаточно высоким инноваци-
онным потенциалом как в традиционной для региона сфере 
машиностроения, так и в высокотехнологических областях - 
информационных технологиях и приборостроении, что под-
тверждает как общие данные о количестве инновационных 
проектов, поданных на конкурс программы «Старт» (табл., 
с. ), так и результаты самого конкурса. Победителями от Ка-
лининградской области в 2004 г. стали пять проектов, в 2005 г. 
— семь, в 2006 г. — восемь проектов. По остальным субъек-
там, за исключением Санкт-Петербурга, этот показатель в два 
— три раза ниже. При этом средняя результативность, т. е. 
отношение числа проектов-победителей к общему числу по-
данных проектов по Калининградской области составила поч-
ти 30 %, по Северо-Западному федеральному округу в 2004—
2006 гг. — чуть более 20 %.  
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Обобщая данные участия калининградских ученых и спе-
циалистов в программе «Старт», можно сделать следующие 
выводы.  

1. Между уровнем научных исследований в научно-техни-
ческих организациях и их инновационным потенциалом есть 
четкая взаимосвязь: чем выше уровень научных разработок, 
тем больше вероятность того, что данная разработка может 
стать основой инновационного проекта. Практически все про-
екты-победители стали результатом деятельности наиболее 
продуктивных научных направлений Калининграда. 

2. Итоговые результаты по программе «Старт» могут слу-
жить объективным индикатором инновационной деятельности 
в регионе. Индикативной шкалой здесь могут быть как абсо-
лютные данные по регионам, так и данные в относительных 
величинах, показывающих инновационную результативность 
регионов в пересчете на тысячу жителей или специалистов, 
занимающихся научно-техническими разработками.  
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In the article the technique of the agro-industrial production 
forecast and  the result of  region agriculture  development fore-
cast in 2010 are described.  
 
Управление большой и сложной системой, какой является 

региональный агропромышленный комплекс (АПК), преду-
сматривает использование современных экономико-математи-
ческих методов прогнозирования его развития. Существует 
ряд методических подходов для расчета комплекса прогноз-
ных значений различных недетерминированных параметров с 
заданной надежностью. Кроме того, математическое модели-
рование позволяет осуществлять сквозные прогнозы развития 
АПК по комплексам оптимизационных недетерминированных 
моделей с учетом нормативов [1]. 

Для сквозного прогнозирования развития регионального 
АПК принципы вариантности и надежности имеют особую 
значимость в силу возрастающей неопределенности влияния в 
будущем различных внутренних и внешних факторов. В этой 
связи предлагается  осуществлять прогнозирование по вариан-
там с разным уровнем надежности. В частности, вариант 
сквозного прогнозирования по развитию АПК с минимально 
принятой надежностью (Р = 0,875) будем считать оптимистич-
ным, а вариант с максимально принятой надежностью (Р = 0,95) 
— пессимистичным. При таком подходе можно классифици-
ровать эти варианты с точки зрения различных количествен-
ных характеристик, а также строить множество «промежуточ-
ных» прогнозов с использованием предварительно разрабо-
танных оптимистичного и пессимистичного вариантов сквоз-
ного прогнозирования. 

Предлагаемая общая структура системы моделей сквоз-
ного прогнозирования АПК региона включает три подком-
плекса моделей: 

— информационный подкомплекс (модели формирования 
исходных данных, модели одномерного прогнозирования нор-
мативных показателей на конкретный период в будущем, мо-
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дели формирования одномерных прогнозов с заданной на-
дежностью); 

— оптимизационный подкомплекс (модели сквозного про-
гнозирования развития АПК региона на конкретный период в 
будущем, координирующая дискретно-динамическая модель 
по формированию сквозного прогноза по развитию регио-
нального АПК на весь перспективный период); 

— подкомплекс для формирования результатов (модели 
формирования  выходной информации по вариантам сквозных 
прогнозов развития АПК). 

Многовариантные расчеты по сквозному прогнозированию 
развития регионального АПК с разным уровнем надежности 
достаточно трудоемки. Любой одномерный прогноз элемента 
системы (например, урожайность отдельно взятой сельскохо-
зяйственной культуры) предполагает построение математико-
статистической модели, наиболее точно отражающей тенден-
цию изменения в динамике данного показателя в Калинин-
градской области. Поэтому предварительно необходимо стро-
ить целое семейство моделей и по критериям достоверности 
давать предпочтение одной из них. Однако и при наличии мо-
дели, наиболее точно отражающей изменение конкретного 
показателя в динамике, часто оказывается, что она имеет тен-
денцию к снижению. Поэтому выборка может быть сформи-
рована только по тем предприятиям АПК, в которых конкрет-
ный показатель имел за рассматриваемое количество лет пози-
тивную тенденцию. Если выборка предприятий репрезента-
тивна, то средние значения конкретного показателя по годам 
соответствующего периода могут служить информационной 
основой для построения математико-статистической модели 
одномерного прогнозирования данного показателя в целом по 
региону. 

Такой трудоемкий и вынужденный прием формирования 
информационной базы одномерного прогнозирования был ис-
пользован при расчете одномерных прогнозов ряда показате-
лей, которые имели в целом по Калининградской области не-
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гативную тенденцию изменения (по урожайности сельскохо-
зяйственных культур, продуктивности сельскохозяйственных 
животных, трудоемкости продукции земледелия и животно-
водства и др.). 

Проведенное исследование позволило определить оптими-
стичный и пессимистичный варианты развития сельскохозяй-
ственного производства по Калининградской области на 
2010 год. Целевая функция расчетов по подкомплексам моде-
лей сквозного прогнозирования развития сельскохозяйствен-
ного производства отражает максимально возможный переход 
от фактически сложившегося уровня производства сельскохо-
зяйственной продукции в Калининградской области к уровню 
производства, обеспечивающего более полное и рациональное 
потребление сельскохозяйственной продукции по объемам и 
структуре в расчете на все  население области (в частности, по 
научно обоснованным нормам потребления). При этом фор-
мально учитывалась возможность в перспективе превысить 
данный уровень как по любому отдельному, так и всем видам 
продукции, производство которых возможно в области. В ходе 
исследования были определены: 

— одномерные прогнозы по основным показателям разви-
тия сельскохозяйственного производства, а также земельным и 
трудовым ресурсам сельского хозяйства региона на 2010 г.; 

— прогнозные объемы возможного производства сельско-
хозяйственной продукции в регионе на 2010 г. при эффектив-
ном использовании производственных ресурсов по пессими-
стичному и оптимистичному вариантам сквозного прогнози-
рования с уровнем надежности всей информационной базы 
прогнозирования Р = 0,95 и Р = 0,875 соответственно.  

Для проведения эмпирических расчетов решались сле-
дующие задачи: 

— подготовка информационной базы исследования; 
— разработка математико-статистических моделей, наибо-

лее точно описывающих тенденцию изменения в динамике 
основных показателей развития сельскохозяйственного произ-



Н.Ю. Лукьянова, Т.О. Дюкина, П.С. Лисовский 

 31 

водства и основных ресурсов сельского хозяйства в Калинин-
градской области; 

— одномерное прогнозирование с заданной надежностью 
(при Р = 0,95 и Р = 0,875) по основным показателям развития 
сельскохозяйственного производства, а также земельным и 
трудовым ресурсам на 2010 г.; 

— разработка числовых моделей дискретно-динамичес-
кого подкомплекса моделей для проведения расчетов по сквоз-
ному прогнозированию развития сельскохозяйственного про-
изводства в Калининградской области на 2010 г. по песси-
мистичному и оптимистичному вариантам. 

— подготовка информации по прогнозным объемам воз-
можного производства сельскохозяйственной продукции в об-
ласти в 2010 г. по пессимистичному и оптимистичному ва-
риантам сквозного прогнозирования с уровнем надежности 
всей информационной базы прогнозирования Р = 0,95 и 
Р = 0,875 соответственно.  

Для получения одномерных прогнозов с заданной надеж-
ностью была подготовлена информация в целом по региону 
в форме динамических рядов за 15 лет (за 1985—1999 гг.) по 
площади всех видов сельскохозяйственных угодий, трудовым 
ресурсам, урожайности возделываемых в области сельскохо-
зяйственных культур, продуктивности сельскохозяйственных 
животных, затратам труда в человеко-часах на гектар посев-
ной площади сельскохозяйственных культур, затратам труда в 
человеко-часах на гектар угодий и принятую единицу измере-
ния по отрасли животноводства. 

Для проведения расчетов по сквозному прогнозированию 
сельскохозяйственного производства в Калининградской об-
ласти с уровнем надежности информационной базы при 
Р = 0,95 и Р = 0,875 подготавливалась информация по грани-
цам посевных площадей отдельных, а также групп сельскохо-
зяйственных культур с учетом биологических требований; 
возможной трансформации отдельных видов сельскохозяйст-
венных угодий в другие; нормам высева семян; отходам про-
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дукции земледелия; зеленому конвейеру кормов; выходу кор-
мовых единиц и переваримого протеина с 1 гектара посева 
сельскохозяйственных культур и угодий; питательной ценно-
сти кормов; показателям перевода одних видов кормов в дру-
гие; кормам затрат кормов по отраслям животноводства; 
структуре стада сельскохозяйственных животных и другим. 

В качестве основных модулей информационного подком-
плекса моделей при проведении расчетов выступали модули 
по расчету ошибки уровня показателя на отдельный год для 
различных типов трендов (прямолинейного, экспоненциаль-
ного, полиномиального); по расчету доверительных границ 
прогнозируемых уровней показателей; по расчету оценки на-
дежности (расчету уровня показателя при заданной оценке 
надежности). 

В координирующей дискретно-динамической модели фор-
мирования сквозного прогноза по развитию сельскохозяйст-
венного производства в регионе на 2010 г. были использованы 
модули по преемственности в динамике расчетного поголовья 
каждого вида сельскохозяйственных животных, производства 
товарной продукции растениеводства, производства товарной 
продукции животноводства; по линейной комбинации базис-
ных решений задач «нижнего уровня» по годам перспективы. 

В качестве информационной базы пессимистичного вари-
анта сквозного прогноза по развитию сельскохозяйственного 
производства в Калининградской области в динамике высту-
пали технико-экономические показатели затрат — выхода ре-
сурсов при переменных, а также ограничения по ресурсам (зе-
мельным, трудовым) с высокой надежностью Р = 0,95. Ин-
формационная база оптимистичного варианта сквозного про-
гноза по развитию сельскохозяйственного производства в об-
ласти содержала нормативные показатели, прогнозируемые с 
оценкой надежности Р = 0,875. 

Прогнозирование осуществлялось авторегресcионным ме-
тодом на основе экстраполяций по тренду. Форма трендов и 
их параметры для каждого показателя определялись по по-
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строенным фактическим динамическим рядам за 15 лет с ис-
пользованием программы Microsoft Excel. Были рассчитаны 
четыре вида моделей трендов (прямолинейный, экспоненци-
альный, логарифмический, полиномиальный) для урожайно-
сти сельскохозяйственных культур, продуктивности сельско-
хозяйственных угодий,  трудоемкости производства сельско-
хозяйственных культур, сенокосов, пастбищ, продуктивности 
животноводства, а также трудоемкости производства продук-
ции животноводства, по земельным и трудовым ресурсам аг-
рарного сектора экономики в Калининградской области. 

По критерию достоверности аппроксимации было дано 
предпочтение для каждого отдельного показателя тому трен-
ду, который лучше выражает тенденцию изменения в дина-
мике данного показателя. Например, динамику изменения 
урожайности в Калининградской области на 2010 г. пшеницы 
озимой, озимой ржи, пшеницы яровой, овса, кормовых бобов, 
вики лучше отражают экспоненциальные модели трендов; 
ячменя озимого, ячменя ярового, гречихи — логарифмиче-
ские модели трендов; люпина, кормовых корнеплодов, одно-
летних трав на сено, многолетних трав на семена — полино-
миальные модели трендов. Линейные модели трендов луч-
шим образом количественно выражают тенденцию измене-
ния в динамике урожайности капусты, моркови, многолетних 
трав на зеленый корм, продуктивности культурных пастбищ 
на зеленый корм. Динамику изменения трудоемкости про-
дукции озимых зерновых, силосных без кукурузы в области 
на перспективу наиболее точно отражают полиномиальные 
тренды. Трудоемкость продукции озимых зерновых, яровых 
зерновых, зернобобовых, картофеля, овощей, кормовых кор-
неплодов, многолетних трав, однолетних трав, кукурузы на 
силос, естественных и улучшенных сенокосов, пастбищ, пло-
дово-ягодных в динамике лучшим образом отражают лога-
рифмические тренды. Динамику изменения земельных ре-
сурсов и общей численности населения в регионе наиболее 
точно отражают линейные тренды; тенденцию изменения 
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численности работников сельского хозяйства региона — ло-
гарифмические тренды. 

Разработанные модели трендов были взяты в основу при 
расчете одномерных прогнозов по урожайности сельскохозяй-
ственных культур, продуктивности сенокосов, пастбищ, уро-
жайности плодово-ягодных, продуктивности животноводства, 
трудоемкости продукции земледелия и животноводства, зе-
мельных и трудовых ресурсов аграрного сектора Калинин-
градской области на 2010 г. с P = 0,95 и P = 0,875.  

Значимым результатом исследования стало подтверждение 
результатов одномерного прогнозирования большинства пока-
зателей на 2004—2005 гг. данными официальной статистики [2]. 

Прогнозы урожайности сельскохозяйственных культур 
продуктивности сенокосов и пастбищ, а также урожайности 
плодово-ягодных в области на 2010 г. с заданными уровнями 
надежности  в сопоставлении с базисным периодом (в среднем 
за 1985—1999 гг.) показывают, какой уровень прибавки уро-
жайности будет в области достигнут с вероятностями P = 0,95 
и P = 0,875. Так, например, с вероятностью P = 0,95 урожай-
ность озимой пшеницы в среднем по хозяйствам всех катего-
рий региона в 2010 г. составит 28,4 центнера с гектара или 
превысит фактически достигнутый уровень урожайности ози-
мой пшеницы в среднем за 1985—1999 гг. не менее чем на 
36,53 %, а с вероятностью P = 0,875 – 29,6 центнера с гектара, 
т. е. превысит на 42,3 %.  

Прогноз трудоемкости продукции земледелия предпола-
гает в 2010 г. снижение трудоемкости продукции открытого и 
защищенного грунта, сенокосов, пастбищ и плодово-ягодных 
по сравнению с фактическим уровнем в среднем за 1990 — 
1999 гг. во всех категориях хозяйств. 

Прогноз продуктивности сельскохозяйственных животных 
показывает, что при соответствующей кормовой базе в 2010 г. 
среднегодовой надой молока на одну корову может быть до-
веден до 4 тыс. кг. Прогноз других показателей продуктивно-
сти животноводства по своему количественному значению 
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превышает фактически достигнутый уровень в среднем по 
всем категориям хозяйств.  

Результаты расчетов по одномерному прогнозированию 
площадей сельскохозяйственных угодий в Калининградской 
области на перспективу с заданными уровнями надежности 
были взяты в качестве количественных значений ресурсов по 
сельскохозяйственным угодьям (всего), пашни, пастбищам, 
многолетним насаждениям при формировании числовых оп-
тимизационных моделей сквозного прогнозирования развития 
сельскохозяйственного производства области на 2010 годы 
с оценками надежности P = 0,95, P = 0,875. 

Из сопоставления прогнозных значений по ресурсам раз-
ных сельскохозяйственных угодий прослеживается тенденция 
снижения общей площади сельскохозяйственных угодий и 
пастбищ. Сопоставление прогнозных значений по ресурсам 
сельскохозяйственных угодий с фактическим их наличием в 
Калининградской области показывает, что в перспективе бу-
дет иметь место отчуждение площадей сельскохозяйственных 
угодий из сельскохозяйственного оборота. Результаты прогно-
зирования ресурсов сельскохозяйственного труда показывают, 
что в перспективе общая численность населения в области бу-
дет расти, а общее число работников сельского хозяйства ста-
нет снижаться в пределах 10 % от уровня 2000 г. 

Расчеты по сквозному прогнозированию развития сельско-
хозяйственного производства в области проводились с учетом 
недетерминированных параметров урожайности сельскохо-
зяйственных культур, продуктивности угодий, продуктивно-
сти сельскохозяйственных животных, площадей сельскохозяй-
ственных угодий, ресурсов сельскохозяйственного труда, тру-
доемкости продукции растениеводства и животноводства. 
В результате выполненных расчетов на базе комплекса число-
вых дискретно-динамических моделей сквозного прогнозиро-
вания были определены: структура сельскохозяйственных 
угодий с учетом трансформации одних угодий в другие, по-
севные площади сельскохозяйственных культур и их струк-
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тура, поголовье животноводства, производство продукции 
растениеводства и животноводства, производство товарной 
продукции сельского хозяйства, затраты труда на производ-
ство продукции аграрного сектора и ряд других показателей. 

С точки зрения наращивания в динамике производства 
сельскохозяйственной продукции в области рассчитанная 
структура сельскохозяйственных угодий отражает целесооб-
разный уровень трансформации пастбищ в пашню. В частно-
сти, по варианту с наиболее высокой оценкой надежности не-
детерминированных параметров удельный вес пашни в общей 
площади сельскохозяйственных угодий увеличивается до 
50,7 % в 2010 году. Целесообразен рост площадей под много-
летними насаждениями по двум вариантам сквозных прогно-
зов, соответственно, удельный вес пастбищ в общей площади 
сельскохозяйственных угодий по двум вариантам сквозного 
прогноза развития будет снижен. 

Сравнение по сквозным прогнозам расчетных значений 
площадей под сельскохозяйственными культурами позволило 
выявить, под какими культурами в перспективе следует уве-
личивать площадь с тем, чтобы с учетом прогнозируемого 
уровня их урожайности обеспечить рост производства про-
дукции аграрного сектора экономики. Расчеты показали, что 
по варианту сквозного прогноза с P = 0,95 в Калининградской 
области целесообразно увеличить посевные площади в целом 
под зерновыми и зернобобовыми на 51,4 % в 2010 г., по срав-
нению с 1995—1999 гг., в частности под яровыми зерновыми 
и зернобобовыми (особенно под яровым ячменем, овсом, зер-
нобобовыми), что будет способствовать увеличению произ-
водства товарного зерна и полноценных концентрированных 
кормов для животноводства. Целесообразно увеличение в пер-
спективе посевных площадей под рапсом, а также кормовыми 
культурами. 

В целях роста производства картофеля и овощей целесооб-
разно с P = 0,95 увеличить к 2010 г. общую площадь под дан-
ными культурами, по сравнению с занимаемой площадью в 
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среднем за 1995—1999 гг. на 44,7 %, что будет способствовать 
в перспективе рационализации общей структуры сельскохо-
зяйственного производства в области. В результате в 2010 г. 
удельный вес картофеля и овощей в общей площади пашни 
следует довести с  P = 0,95 до 6,7%.  

Отмеченные тенденции изменения посевных площадей 
сельскохозяйственных культур по пессимистичному (с самой 
высокой надежностью) варианту сквозного прогноза развития 
сельскохозяйственного производства в Калининградской об-
ласти на перспективу имеют также место и по оптимистич-
ному (с меньшей оценкой надежности) варианту. 

Увеличение посевных площадей под кормовыми культу-
рами, наряду с одномерными прогнозами роста их урожайно-
сти, нацелено на создание в области прочной кормовой базы 
для животноводства. По каждому варианту сквозных прогно-
зов (при P = 0,95 и P = 0,875) посевные площади кормовых 
культур и пастбищ, а также зерновых культур с их урожайно-
стью обеспечивают расчетное поголовье сельскохозяйствен-
ных животных с прогнозируемой их продуктивностью полно-
ценными грубыми, сочными, зелеными, концентрированными 
кормами. 

В ходе исследования также были проведены прогнозные 
расчеты по пессимистическому и оптимистическому вариан-
там на 2010 г. по поголовью сельскохозяйственных животных. 
Например, по пессимистичному варианту во всех категориях 
хозяйств области следует иметь 184,3 тыс. голов крупного ро-
гатого скота с 50 % удельным весом коров в стаде, свиней — 
99,8 голов, овец и коз — 32,5 голов, птицы — 1561,8 голов. 

В заключение отметим, что разработанная система моде-
лей может быть также использована для получения плановых 
показателей на 2007—2009 гг. Изложенные результаты расче-
тов по прогнозу развития сельского хозяйства Калининград-
ской области на 2010 г. с высокой степенью вероятности стро-
го сбалансированы по всем показателям и ресурсам. Они объ-
ективно отражают оценки возможного достижения прироста 
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продукции аграрного сектора экономики региона в 2010 г. и 
представляют собой научно обоснованную базу для стра-
тегического управления региональным АПК. 
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Современные подходы к управлению  
динамической конкурентоспособностью  

предпринимательских структур 
 
Рассмотрены подходы к изучению конкурентоспособно-

сти, основанные на важнейших трех критериях экономиче-
ской эффективности — умения, качество и гибкость. На 
основе указанных подходов было сформировано определение 
понятия динамической конкурентоспособности предприни-
мательских структур, а также его отличия от традицион-
ного понимания конкурентоспособности предприятия. 

 
Approaches to study of competitiveness based on three main 

criteria of economic effectiveness (efficiency, quality and flexi-
bility) are considered in the article. The term of dynamic com-
petitiveness of entrepreneurial structures as well as its distinct 
from traditional notion of competitiveness of enterprises are de-
fined on the basis of the above mentioned approaches. 

                                                           
 Федорук Сергей Геннадьевич — канд. экон. наук, доцент кафедры 
маркетинга и коммерции экономического факультета РГУ им. И. Канта. 
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В современной зарубежной и отечественной литературе по 
стратегическому менеджменту и проблемам конкурентоспо-
собности лидирующее положение занимают подходы к опре-
делению динамической конкурентоспособности, основанные 
на интерпретативных теоретических моделях. Ниже рассмот-
рено понятие динамической конкурентоспособности предпри-
нимательских структур (ДКСП) именно с таких позиций [3, 
с. 12—16, 81—100]. 

В 1950—1960-х годах на Западе важнейшим критерием 
эффективности организаций признавались умения (efficiency), 
главным фактором конкурентоспособности — затраты 
(costs). Соответственно развитие организаций в основном бы-
ло, ориентировано на технологии, на переход к массовому 
производству. Производительность в количественном измере-
нии была главной целью, инструментами ее достижения стали 
специализация, использование экономии на масштабах произ-
водства, эффекта кривой опыта-обучения, обучения в процессе 
производства (learning by doing). Умения приобретались в зна-
чительной степени в результате стандартизации. Менеджмент 
стремился оптимизировать все процессы внутри организации, 
не обращая внимание на внешнюю среду. Высокая стандарти-
зация вылилась в узкую специализацию работ. В этих усло-
виях основными целями стали координация и контроль, кото-
рые должны быть инструментами для достижения целей. Под-
ход к организации как к закрытой системе привел к организа-
циям, ориентированным на контроль, со сложными структу-
рами и простыми, рутинными задачами. 

В 1970-х в качестве дополнительного критерия функцио-
нирования организаций появилось качество (quality). Потре-
бители больше внимания стали уделять характеристикам то-
варов, рынки стали более открытыми для проникновения но-
вых конкурентов, ужесточилась международная конкуренция. 
Принцип всеобщей стандартизации не позволял дальше сни-
жать затраты. Единственной возможностью выделить органи-
зацию из числа ей подобных было преимущество (excellence). 



Калининградская область и ЕС: проблемы экономической интеграции 

 40 

В настоящее время гибкость (flexibility) является неотъем-
лемым критерием эффективности, наряду с умениями и каче-
ством [2, с. 14]. Обеспечение высокого качества при низких 
издержках уже недостаточно для сохранения конкурентоспо-
собности организаций. Произошел переход от рынка продавца 
к рынку покупателя, рынки насыщены, жизненный цикл то-
вара сократился до такого уровня, когда отсутствует доста-
точное время для обучения в процессе производства, а поку-
патели требуют все более широкого выбора. В настоящее вре-
мя потребители одновременно ожидают от организаций, что-
бы последние удовлетворили их индивидуальные потребности 
и сохраняли оптимальное соотношение между ценой и качест-
вом. Главным фактором конкурентного преимущества стано-
вится выбор (choice). 

В вышеуказанных условиях менеджмент заходит в тупик, 
пользуясь прежними концепциями. По М. Портеру, компания 
должна придерживаться одной из возможных стратегий — 
либо низких затрат, либо высокого качества, либо выбора (ас-
сортимента). Но фокусирование на одном критерии приведет 
организацию к неудаче на рынке. Однако препятствием для 
многих фирм в реализации одновременно трех критериев эф-
фективности является действующая структура процессов, при 
которых повышение гибкости автоматически приводит к сни-
жению качества или повышению издержек. Поэтому для пре-
следования трех факторов конкурентного преимущества одно-
временно необходим совершенно новый подход к построению 
и функционированию организаций. 

В современном стратегическом менеджменте выделяется 
два источника сохранения преимуществ по издержкам и каче-
ству и одновременному достижению преимущества по широте 
выбора (ассортименту): современные производственные тех-
нологии и современный рынок труда. Современные техноло-
гии, такие как компьютерные информационные системы, по-
зволяют осуществлять производство товаров в соответствии с 
индивидуальными запросами, не теряя эффекта экономии на 
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масштабах. Используя многофункциональное оборудование с 
числовым программным управлением или роботов, можно 
резко расширить ассортимент продукции, не увеличивая время 
производства. Другой пример современных технологий — мо-
дульное производство, позволяющее экономить на масштабах 
при производстве модулей и расширять ассортимент при 
сборке из модулей готовой продукции. 

Современный рынок труда дает возможность организа-
циям нанимать работников, обладающих высоким уровнем 
образования и профессиональных навыков. Такие работники 
способны самостоятельно участвовать в процессе оценки сво-
его труда и принятия решений, что является ключевым эле-
ментом гибкости организаций. Они уже не просто преобра-
зуют ресурсы в продукты путем выполнения определенных 
операций, они обладают навыками и способностями к созда-
нию новых продуктов и получению новых результатов. Кроме 
того, рынок труда предъявляет определенные требования к 
рабочим местам и трудовым обязанностям — взамен рутинно-
сти и однообразия работники стремятся к более творческому, 
обогащенному операциями и видами деятельности труду. 

Несомненно, применение принципа гибкости при построе-
нии организаций требует несения определенных дополнитель-
ных издержек. Однако именно такой принцип позволяет орга-
низациям сохранять свою конкурентоспособность в современ-
ной экономике. 

Конкурентоспособность — это ключевое понятие пред-
принимательской организации [1, с. 3]. В соответствии с вы-
шеизложенным, в условиях динамической среды конкуренто-
способность предпринимательских структур принимает осо-
бую форму, основанную на гибкости. Соответственно с точки 
зрения динамической перспективы изучение конкурентоспо-
собности предпринимательских структур, ее обеспечения и 
системы управления ею необходимо использовать концепцию 
гибкости как базового качества современных организаций. 
Концепция гибкости является в настоящее время основной в 
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современных подходах стратегического менеджмента, ей уде-
ляется значительное внимание. Необходимо исследовать и 
многоуровневую концепцию гибкости как основы конкурен-
тоспособности применительно к предпринимательским струк-
турам, действующим в условиях динамической среды. Далее 
следует изучить сущность этого понятия с позиции понятия и 
факторов конкурентоспособности предпринимательских струк-
тур в условиях динамичной среды. 

В экономической науке существует множество подходов к 
определению понятия «гибкость» («flexibility»). Достаточно 
часто это понятие используется как общий и абстрактный тер-
мин. В некоторых случаях он сводится к определению свойств 
некоторых функций, выполняемых в организации, или ролей, 
исполняемых участниками. Однако с позиции конкурентоспо-
собности на гибкость необходимо смотреть более основа-
тельно как на многостороннее явление. 

Одним из первых ученых-экономистов, уделивших внима-
ние концепции гибкости, был И. Ансофф. Он указал, что орга-
низация нуждается во внутренней и внешней гибкости для то-
го, чтобы справиться с непредсказуемыми ситуациями. Со-
ответственно гибкость может обеспечиваться действиями как 
наступательного (направленного на изменение окружения), 
так и оборонительного (направленного на адаптацию к окру-
жению) характера. Однако, по И. Ансоффу, гибкость обеспе-
чивается исключительно ликвидностью ресурсов. 

В рамках развивающегося стратегического менеджмента 
существовали различные подходы к интерпретации понятия 
гибкости. В частности, одним из относительно современных 
является подход Дэвида Аакера, который определил гибкость 
как стратегический выбор. Он указал, что в условиях высокого 
динамизма, сложности и неопределенности внешней среды 
организации не могут, как ранее, успешно применять тради-
ционные подходы стратегического менеджмента. Они стоят 
перед стратегическим выбором, предоставляющим возмож-
ность перехода на применение концепции гибкости, которая 
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заключается в способности организации адаптироваться к су-
щественным, неопределенным и быстрым изменениям внеш-
ней среды. По Д. Аакеру, гибкость достигается с помощью 
диверсификации (наступательного либо оборонительного ха-
рактера), инвестиций в избыточные активы (то есть активы, не 
полностью участвующие в деятельности организации в дан-
ный момент, но предоставляющие возможность их задейство-
вать при осуществлении трансформаций в организации), а 
также избежания узкой специализации во всех областях (спе-
циализированного оборудования, инвестиций в специализиро-
ванные технологии, ограниченного набора поставщиков, по-
средников и подрядчиков и т. д.). 

В современном стратегическом менеджменте гибкость 
рассматривается как новый способ обеспечения динамиче-
ского управления (dynamic control) организацией в условиях 
среды с высокой степенью неопределенности. В этом ракурсе 
важнейшими измерителями степени гибкости организации 
являются следующие: 

 способность к адаптации и изменениям во внешней среде; 

 скорость реакции на изменения во внешней среде; 

 способность обеспечить баланс между изменчивостью и 
стабильностью; 

 способность как к внутренней (адаптации к среде), так и 
к внешней (манипуляции средой) гибкости; 

 способность к реакции на прогнозируемые или на не-
предвиденные изменения; 

 уровень реакции на изменения — операционный, орга-
низационный или стратегический; 

 потенциальный и фактический уровень гибкости; 

 настойчивость в реализации выработанных стратегий. 
Основными элементами современной организации (обес-

печивающей необходимые уровни гибкости, качества и из-
держек), которые могут также выступать в качестве базовых 
групп факторов конкурентоспособности предпринимательских 
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структур в условиях высокого динамизма внешней среды, яв-
ляются следующие: управляемость (controllability или respon-
siveness) организации, способность менеджмента к динамиче-
скому управлению (dynamic control capacity of management), а 
также сбалансированность и эффективное взаимодействие 
этих элементов. Соответственно конкурентоспособность в ди-
намической среде является функцией вышеуказанных групп 
факторов. И обеспечение конкурентоспособности является 
двойственной задачей: с одной стороны, задачей менеджмента 
по созданию системы управления, а с другой — задачей по 
организационному проектированию. Первая задача обеспечи-
вает возможность принимать правильные решения, реагируя 
на динамику внешней среды, а вторая задача позволяет ука-
занные решения эффективно реализовывать. 

Соответственно под конкурентоспособностью предпри-
ятия в условиях высокого динамизма внешней среды в целом 
понимается степень, в которой организация обладает мно-
жеством разнообразных управленческих возможностей, и 
скорость, с которой эти возможности могут быть задейст-
вованы для того, чтобы повысить способности менедж-
мента и управляемость организации [на основе 3, с. 100]. 

В заключение необходимо обратить особое внимание на 
принципиальное отличие понятия ДКСП от традиционного 
понятия конкурентоспособности предприятия (КСП). Это от-
личие состоит в следующем: 

 КСП опирается преимущественно на материальные ре-
сурсы предприятия (финансовые, основные средства), в то 
время как ДКСП основывается на человеческом потенциале и 
нематериальных активах (прежде всего, технологиях); 

 КСП ориентирована на достаточно статичную, по край-
ней мере прогнозируемую, внешнюю среду, в то время как 
ДКСП ориентирована на динамичную внешнюю среду, обла-
дающую высоким уровнем сложности, подвижности и непред-
сказуемости; 

 КСП ориентирована в основном на адаптацию к сущест-
вующей внешней среде предприятия по стратегическим зонам 
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хозяйствования, а ДКСП связана также с конструированием 
внешней среды предприятия в целом путем расширения ее 
границ. Иными словами, ДКСП находится в рамках современ-
ной интерпретативной модели стратегического менеджмента; 

 КСП связана с соотнесением предприятия с его конку-
рентами в определенных отраслях и приобретения преимуще-
ства на ними, в то время как ДКСП связана с приобретением 
универсального потенциала, не ограниченного существующей 
конкурентной структурой рынка, а связанного со всей внеш-
ней средой предприятия в целом. 

В отношении ДКСП как потенциала следует заметить, что 
особое значение при обеспечении динамической конкуренто-
способности приобретает сбалансированность ее параметров 
по всем факторам, что позволяет получить положительный 
синергетический эффект. 

 

Список литературы 
 

1. Баринов В.А., Синельников А.В. Развитие организации в конку-
рентной среде // Менеджмент в России и за рубежом. 2000. № 6. С. 
3—13. 

2. Стоунхаус Дж. Управление организационным знанием / Пер. 
с англ. // Менеджмент в России и за рубежом. 1999. № 1. С. 14—26. 

3. Volberda, Henk Wijtze. Building The Flexible Firm: How to Re-
main Competitive. New York: Oxford University Press, 1998. 349 p. 

 
 

Е.М. Шпак 
 

Управление рисками  
при реструктуризации промышленного предприятия 

 
Приводится  понятие риска, связанного с разработкой и 

реализацией проекта реструктуризации предприятия, клас-

                                                           
 Шпак Екатерина Михайловна — ассистент, аспирант кафедры мар-
кетинга и коммерции РГУ им. И. Канта. 



Калининградская область и ЕС: проблемы экономической интеграции 

 46 

сификация и оценка возможных рисков. Уточнено понятие 
«управление рисками» как эффективной системы преодоле-
ния трудностей и угроз компании и рассмотрены основные 
этапы процесса управления рисками промышленного пред-
приятия. 

 
This article offers the concept of the risk connected with 

working out and realization of the project of company re-struc-
turing, classification and an estimation of possible risks. The 
concept of risk management as effective system of overcoming of 
difficulties and threats of the company is specified and the main 
stages of process of risk management  of the industrial enterprise 
are considered. 
 
В современных условиях процесс реструктуризации про-

мышленного предприятия становится объективной необходи-
мостью, обеспечивающей не только конкурентоспособность 
предприятия, но и его выживание на рынке. Это в первую оче-
редь вызвано кардинальным изменением условий хозяйство-
вания, переходом к рыночной экономике. Во-вторых, необхо-
димостью адаптации не только к быстро меняющей внешней 
среде, но и к экономике в целом. Перед руководителями про-
мышленных предприятий встает сложная задача разработки и 
реализации проекта реструктуризации, которая должна преду-
сматривать полное изменение не только структуры компании, 
но и системы управления предприятием.  

Реструктуризация, как любое изменение, связана с риском. 
В ходе реализации проекта реструктуризации предприятия 
никто не застрахован от отрицательных результатов. Поэтому 
при разработке и реализации программы реструктуризации 
следует уделять повышенное внимание управлению рисками, 
особенно в настоящее время в условиях глобализации эконо-
мики и развитой информационной сети. Отсутствие обобщен-
ного опыта и комплексных исследований в области управле-
ния рисками в ходе разработки и реализации проекта реструк-
туризации приводит к дополнительным потерям и снижению 
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эффективности реструктурирования промышленных предпри-
ятий [3, с. 3]. 

Под риском следует понимать вероятность (угрозу) потери 
предпринимателем, предприятием своих ресурсов, или недо-
получения доходов, или появления дополнительных расходов 
в результате осуществления определенной коммерческой про-
изводственной и финансовой деятельности [2, с. 252]. Риск — 
это потенциальная возможность возникновения непредвиден-
ных обстоятельств, которые приводят к различным видам по-
терь [1, с. 253].  

Что же касается проекта реструктуризации предприятия, 
то в данном случае риск можно определить как:  

 потенциальную или реальную угрозу, связанную с по-
явлением в процессе разработки и реализации программы ре-
структуризации предприятия различных изменений внутрен-
ней и внешней среды функционирования предприятия, что 
влечет за собой возможные отклонения от поставленных це-
лей и задач; 

 потенциальное или свершившееся событие (например, 
банкротство или потеря большей части акций), которое может 
возникнуть или уже произошло и служит мощным толчком к 
изменениям в процессе разработки и реализации проекта ре-
структуризации предприятия. 

Естественно, что любое предприятие стремится достигнуть 
максимальной эффективности своей деятельности и миними-
зации возможных рисков. Чтобы свести возможный риск к 
минимуму, необходимо сначала четко идентифицировать риск 
по классификационной системе. Риски достаточно разнооб-
разны, неоднозначны и, соответственно, крайне необходимо 
их определять, описывать и, главное, оценивать. 

Итак, существуют некоторые виды рисков, которые могут 
негативно повлиять на проведение реструктуризационных 
программ. Оценим данные риски по степени важности от наи-
более значимых к менее значимым видам рисков для предпри-
ятия (табл.). 
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Классификация и оценка рисков (по 5-балльной шкале)  
проекта реструктуризации промышленного предприятия 

 

Классификация  
и оценка рисков 

Виды и общая  
характеристика рисков 

Примечание 

1. Экономиче-
ские  
(5 баллов) 

 Риски, связанные с эконо-
мическим положением в стра-
не (уровень экономического 
развития, инфляция и т. д.) 
 Риск непродуманности 
стратегии и целей реструк-
туризации и  неправильного 
выбора метода реструктури-
зации предприятия 

От правильной 
постановки целей и 
разработки страте-
гии зависит и выбор 
подходящего ме-
тода реструктури-
зации  

2. Социальные  
(5 баллов) 

 Сопротивление со стороны 
сотрудников различным 
нововведениям 
 Закрытие или продажа 
непрофильных подразделе-
ний приводит к сокращению 
штатов 
 Риск низкой мотивации 
лиц, участвующих в про-
цессе реструктуризации  

В настоящее время 
компании, наобо-
рот, стараются соз-
давать новые рабо-
чие места, по срав-
нению с западными 
компаниями, кото-
рые сокращают 
кадры 

3. Риск  
блокирования 
реструктуриза-
ции со стороны  
акционеров, 
кредиторов  
(4 балла) 

 Предъявление претензий 
со стороны кредиторов о 
досрочном погашении  кре-
дита 
 Риск утраты активов (в 
случае невозможности по-
купки акций у акционеров) 

Руководство долж-
но иметь резерв 
финансовых 
средств для пога-
шения кредитов и 
покупки акций, 
если это понадо-
бится 

4. Политические  
(3 балла) 

Неблагоприятные взаимоот-
ношения с регулирую-
щими/регистрирующими 
органами в области реструк-
туризации (реорганизации) 
и налоговыми органами  

Недостаточно четкая 
регламентация в нало-
говом законодатель-
стве порядка налого-
обложения отдельных 
операций в процессе 
реструктуризации 
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Окончание табл. 

Классификация  
и оценка рисков 

Виды и общая  
характеристика рисков 

Примечание 

5. Юридические  
(3 балла) 

 Риск некачественного 
юридического сопровожде-
ния проекта   
 Риск оспаривания сделок 
по реструктуризации в слу-
чае несоблюдения закона 

С юридической 
точки зрения про-
цесс реструктури-
зации является 
крайне тяжелым и 
длительным, по-
этому требует 
очень детальной 
проработки на ста-
дии проектиро-
вания во избежание 
возможных ошибок  

6. Риски атак 
конкурентов  
(2 балла) 

Риск враждебного поглоще-
ния  

Конкуренты могут 
частично или пол-
ностью поглотить 
компанию, из-за ее 
уязвимости  

 

Следующие виды рисков можно оценить как наименее 
значимые для компании. 

 Риск неправильной оценки необходимых для реструкту-
ризации ресурсов (финансовых, трудовых и т. д.) [6]. 

Традиционно компании недооценивают сложность рест-
руктуризации. Поэтому для ее реализации даются ограничен-
ные временные сроки, задействуется незначительное число 
специалистов, выделяется скудное финансирование. Это мне-
ние следует оспорить, поскольку сейчас большинство компа-
ний серьезно относятся в проблеме реструктуризации, и в осо-
бенности непрофильных активов, и обращаются в специализи-
рованные консалтинговые агентства, которые разрабатывают 
и реализовывают проекты реструктуризации. Но, с другой 
стороны, российские компании, как правило, проводят рест-
руктуризацию фрагментарно: выбирают одно направление и 
по нему проводят проект, поскольку комплексная реструкту-



Калининградская область и ЕС: проблемы экономической интеграции 

 50 

ризация — это очень дорогостоящая и длительная процедура. 
Кроме этого следует учитывать и такой риск, как недостаточ-
ная квалификация представителей органов управления компа-
нии. Его можно минимизировать двумя способами: увольня-
ется менеджмент компании и привлекается новая команда 
управленцев, либо с помощью проведения специализирован-
ных семинаров и тренингов руководству разъясняются цели и 
основные направления реструктуризации. В любом случае, 
чтобы выявить и управлять этим риском, необходимо при-
влечь профессиональных специалистов со стороны. Поэтому 
оценить данный вид риска можно в 5 баллов по степени зна-
чимости. 

 Нанесение урона репутации компании в результате дей-
ствий, не учитывающих права акционеров и кредиторов. Дан-
ный вид риска пересекается с риском блокирования рест-
руктуризации со стороны акционеров, кредиторов. В случае, 
если компания в процессе реструктуризации не принимала во 
внимание права акционеров и кредиторов, то она может ли-
шиться части своих активов и, соответственно, больших фи-
нансовых средств. Отсюда компания может потерять свой ста-
тус в лице не только потенциальных кредиторов и акционеров, 
но и партнеров и самое главное клиентов.  

Проанализировав все указанные виды рисков, связанные 
с реструктуризацией предприятия, можно сделать вывод, что 
избежать потерь, даже несущественных, при реструктуриза-
ции, просто невозможно. Важно соблюдать некий баланс ме-
жду возможной прибылью и ценой, которую придется платить 
в случае неудачи. Можно получить как отрицательный резуль-
тат деятельности (убыток), так и положительный (прибыль), и 
нулевой результат (без ущерба, но и без выгоды). Поэтому 
можно сказать, что главный риск реструктуризации, как и лю-
бой деятельности, — это недооценка риска. От грамотного 
анализа и оценки рисков зависят не только результаты реали-
зации проекта реструктуризации, но и сам проект, который 
может быть просто не утвержден. 
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Деятельность по анализу и оценке рисков, предупрежде-
нию и ослаблению воздействия на компанию неблагоприят-
ных обстоятельств называется управление рисками, или риск-
менеджмент [1, с. 255]. Определений понятия «управление 
рисками» довольно много, но каждое из них сводится именно 
к оценке, нейтрализации и минимизации возможных рисков. 
Но риск-менеджмент как одна из подсистем корпоративного 
управления основывается на функциях: прогнозирования и 
планирования, организации и координации, учета, анализа и 
контроля. Поэтому понятие «управление рисками» можно 
сформулировать следующим образом: управление рисками, 
или риск менеджмент, — это система идентификации, анализа 
и прогнозирования потенциальных и существующих угроз и 
событий, разработки, реализации и контроля действий по 
снижению рисков, оценка последствий риска и принятие эф-
фективных решений в условиях неопределенности. 

Компаний, внедривших у себя системы риск-менеджмента 
(это, как правило, сырьевые и машиностроительные гиганты), 
пока еще мало. Следовать философии комплексного управле-
ния рисками компании склоняются, прежде всего, под влия-
нием возрастающего ущерба от различных происшествий 
(растущая угроза аварий и катастроф из-за износа инфраструк-
туры, влияния человеческого фактора, стихийных бедствий, 
террористических угроз, а также высокого уровня концентра-
ции производства и т. д.). Реализация любого из этих рисков 
способна серьезно пошатнуть стабильность даже крупного 
бизнеса. Помимо этого компаниям приходится сталкиваться с 
рисками, возникающими в результате развития бизнеса, — это 
увеличение горизонтов планирования, возрастание непредска-
зуемости внешней среды, рост конкуренции. Комплексная 
система управления рисками компании — система риск-ме-
неджмента — как раз и является одним из эффективных спо-
собов преодоления этих трудностей. Система риск-менедж-
мента призвана не только снизить чувствительность предпри-
ятия к ударам судьбы и минимизировать их финансовые по-



Калининградская область и ЕС: проблемы экономической интеграции 

 52 

следствия, но и повысить конкурентоспособность фирмы на 
рынке [4]. 

Таким образом, система управления рисками при реструк-
туризации предприятия может включать следующие эле-
менты: 

1. Идентификация возможных и существующих рисков и 
их группировка по таким критериям, как: по тяжести послед-
ствий, частоте возникновения и т. п. На данном этапе можно 
использовать готовые базы данных рисков, деловые издания 
или мнения экспертов — как внешних (консультантов), так и 
внутренних (опытных сотрудников, служащих отделов внут-
реннего аудита или внутреннего контроля). 

2. Анализ и оценка данных рисков в денежном эквива-
ленте, если это возможно. На этом этапе необходимо выделить 
приоритетные, т. е. наиболее значимые риски. Специалисты 
различных компаний предлагают  строить карту рисков, осно-
вываясь на шкале «влияние — вероятность». При этом сначала 
определяется так называемая линия толерантности, то есть 
предел, превысив который риск может поставить под угрозу 
функционирование бизнеса. Максимальные усилия должны 
быть направлены на ликвидацию тех рисков, которые выходят 
за линию толерантности. Кроме этого, например, в компании 
СОГАЗ после классификации и оценки совокупность рисков 
заносится в матрицу рисков. В зависимости от частоты воз-
никновения и тяжести последствий рискам присваиваются ка-
тегории важности — от уровня «А», когда требуются особые 
меры обеспечения безопасности, до уровня «Д», когда какие-
либо специальные меры не нужны. Такой подход позволяет 
составить паспорт рисков предприятия, где дается подроб-
ный перечень всех основных средств и рисков, связанных 
с каждым из них. При помощи карты рисков руководство 
компании может предпринимать шаги по внедрению ком-
плексной программы управления ими. Успешность внедре-
ния программы во многом зависит от четкости разработки 
плана и его детальности [4]. 
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3. Выбор метода управления рисками: 
 минимизация риска — проведение превентивных меро-

приятий с целью либо полного устранения риска, либо сниже-
ния возможных убытков и уменьшения вероятности их насту-
пления; 

 принятие риска — покрытие убытков за счет собствен-
ных финансовых возможностей компании. Соответственно 
для этого требуется своевременное и грамотное создание фи-
нансового резерва; 

 передача риска или части риска другой стороне — осу-
ществление  возможно через операции хеджирования, страхо-
вания, поручительства, гарантии, вовлечения партнера в про-
ект, уменьшение доли в проекте и пр.; 

 отказ от риска — отказ от рискованного проекта. 
Естественно, что лучше всего откупиться от риска или во-

обще отказаться от проекта, но в настоящее время компании 
обращаются в страховые компании, которые берут на себя не 
только обязательства выявить и оценить риски, но и предла-
гают комплекс предупредительных мероприятий, а также раз-
рабатывают комплекс мероприятий по снижению рисков. 

4. Мониторинг и контроль системы управления рисками. 
Как в ходе разработки, так и реализации проекта реструктури-
зации предприятия необходимо отслеживать возможность по-
явления новых рисков, контролировать меры по их минимиза-
ции согласно плану действий. На данном этапе компания фор-
мирует так называемый реестр рисков, где представлена клас-
сификация всех возможных рисков, их анализ и меры по их 
снижению. 

Таким образом, система управления рисками также явля-
ется неотъемлемой частью проекта реструктуризации пред-
приятия как любого проекта или программы, которые разраба-
тывает и реализовывает каждая компания, поскольку любой 
проект, программа или мероприятие связаны с риском, избе-
жать которого просто нереально. Как отмечают исследователи 
компании Ernst & Young, за последние два года уровень биз-
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нес-рисков существенно вырос. Из числа опрошенных 72 % 
директоров предприятий отметили рост уровня рисков в тече-
ние последних двух лет, который объясняется крупными не-
удачами и скандалами, сопровождающими работу компаний, 
влиянием все возрастающей глобализации и усилением взаи-
мосвязей между отдельными элементами мировой экономики. 
Каждый третий независимый директор уверен, что его компа-
ния не обеспечивает должного управления целым рядом рис-
ков. Это риски, связанные со средой, в которой компания 
осуществляет свою деятельность (17 %), и в несколько мень-
шей степени — операционные риски (12 %), 11 % руководите-
лей беспокоит технологический риск и 10 % опасаются обост-
рения конкурентной борьбы. Таким образом, результаты ис-
следований свидетельствуют об имеющейся возможности  
расширить знания и опыт директоров в создании эффективной 
системы управления рисками [5]. 

Можно сделать вывод, что в настоящее время не уделяется 
должного внимания оценке и управлению рисками, поэтому и 
нет пока достаточного количества успешных примеров реали-
зации проектов реструктуризации предприятий. В связи с этим 
на так называемом этапе возникновения идеи преобразований 
в компании необходимо в первую очередь не предполагать 
возможные результаты реализации проекта, а оценить все 
возможные риски, предпринять меры по снижению, чтобы до-
биться желаемых эффективных результатов. Но не следует 
также забывать и об анализе последствий рисков и не риско-
вать больше, чем позволяет собственный капитал.  
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Методологические подходы  
к размещению экономического капитала 

 
Описываются основные методологические подходы к 

размещению капитала: на основе аналогий, равной вероят-
ности банкротства, на основе концепции предельного капи-
тала и внутренних коэффициентов бета. Автор определяtт 
основные достоинства и недостатки каждого подхода. 

 
The basic methodological approaches to capital allocation 

are described in the article: analogue approach, equal bank-
ruptcy probability approach, marginal capital approach and in-
ternal beta coefficients approach. Author defines main advan-
tages and disadvantages of each approach. 

 
Экономическим капиталом (economic capital) обозначают 

«такое превышение активов над обязательствами (в обоих слу-
чаях оцениваемых по их рыночной стоимости), которое с эко-
номической точки зрения необходимо для защиты компании 
от риска банкротства на таком уровне вероятности, который 
владельцы компании считают приемлемым» [2]. С теоре-
тической точки зрения «размер экономического капитала во 
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многих случаях будет таким, какой потребовался бы для фи-
нансирования актива или портфеля при сделке на свободном 
рынке с полностью информированными контрагентами» — 
иначе говоря, на «эффективном» рынке, на котором не суще-
ствует асимметрии информации между его участниками [4]. 
Концепция экономического капитала находит свое примене-
ние преимущественно в финансовом секторе экономики. 

Экономический капитал, таким образом, представляет со-
бой внутрибанковскую оценку совокупной потребности в ка-
питале, отражающую как величину принимаемого риска (на-
пример, волатильность прибыли), так и склонность к риску его 
владельцев и клиентов (например, целевой кредитный рей-
тинг). Эта оценка может существенно отличаться и от мини-
мально требуемого регулирующими органами уровня доста-
точности капитала, часто называемого регулятивным капита-
лом (regulatory capital), и от реально располагаемого на дан-
ный момент времени балансового капитала (book capital). 
Иногда термином «регулятивный капитал» обозначают не ми-
нимальный норматив достаточности капитала, а все источники 
средств, удовлетворяющие определению капитала для целей 
банковского надзора, т. е. так называемый допустимый капи-
тал (eligible capital) [11]. 

Преимущества, связанные с владением большой долей ка-
питала в активах, должны быть обязательно соотнесены с из-
держками на его формирование и обслуживание. Как из-
вестно, банковский капитал является самым дорогостоящим 
источником финансирования по сравнению с любым видом за-
емных средств: вкладами физических и юридических лиц, 
кредитами других банков, выпущенными векселями, облига-
циями и др. Это обусловлено, во-первых, самой природой 
банка — финансового посредника, специализирующегося на 
операциях с неликвидными активами (ссудами), реальную 
стоимость и уровень риска которых очень трудно оценить 
среднестатистическому инвестору, не являющемуся инсайде-
ром. «Непрозрачность» банковского портфеля, большую часть 
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которого составляют финансовые контракты, а не вполне ося-
заемые материальные активы (как у промышленных предпри-
ятий), выражается в более высокой требуемой доходности ин-
вестиций в банковский капитал. 

Во-вторых, обыкновенные акции по определению характе-
ризуются самой низкой очередностью удовлетворения требо-
ваний их держателей в случае банкротства предприятия по 
сравнению с любыми долговыми обязательствами. Это в еще 
большей степени увеличивает риск акционеров банков по 
сравнению с кредиторами, а значит, и стоимость капитала. 

Главной целью размещения экономического капитала по 
направлениям деятельности является их «выравнивание» по 
уровню риска и последующее ранжирование по объему полу-
ченной экономической прибыли. В крупном современном 
банке количество направлений деятельности может быть 
весьма значительным. Так, в Bank of America насчитывалось 
45 различных направлений бизнеса «первого уровня» [9]. По-
скольку привлечение капитала извне сопряжено с достаточно 
высокими издержками, экономическая эффективность и инве-
стиционная привлекательность всей компании во многом за-
висят от того, насколько эффективно функционирует ее 
«внутренний рынок капитала» (internal capital market), кото-
рый призван отбирать и финансировать только те направления 
и проекты, которые, как минимум, «окупают» используемый в 
них капитал и, что желательно, приносят сверхприбыль для 
акционеров. 

На сегодняшний день предложено несколько основных 
подходов к размещению капитала по направлениям деятель-
ности с учетом риска [3; 10]. Если в методе RAROC совокуп-
ная потребность в капитале рассчитывается «снизу вверх», по 
отдельным видам риска, в большинстве этих подходов капи-
тал распределяется по принципу «сверху вниз», на основании 
того или иного показателя интегрального экономического рис-
ка, выражаемого волатильностью доходности (рыночной 
стоимости активов, денежного потока и т. д.). С одной сто-
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роны, такой подход позволяет учесть в неявном виде все рис-
ки, которым подвержено данное направление деятельности, в 
их реальной взаимосвязи друг с другом. Это дает суще-
ственное преимущество перед методикой RAROC, в которой 
оценивается ограниченный набор рисков (как правило, рыноч-
ные, кредитные и операционные), при этом учет корреляцион-
ных связей между этими видами риска представляет собой 
весьма сложную проблему. С другой стороны, интегральные 
показатели риска не позволяют судить о том, какие факторы 
вносят наибольший вклад в риск данного подразделения или 
направления деятельности. 

Рассмотрим далее наиболее часто используемые в прак-
тике способы размещения капитала по направлениям деятель-
ности и оценки общей потребности в капитале для покрытия 
интегрального экономического риска. 

 

Подход на основе аналогий. 
В данном подходе уровень обеспеченности капиталом за-

дается по аналогии с представленными на рынке самостоя-
тельными компаниями. Для каждого направления бизнеса оп-
ределятся группа самостоятельных «монопродуктовых» ком-
паний, занимающихся только данным видом деятельности 
(«pure play» peers), акции которых обращаются на фондовом 
рынке (предполагается, что открытые акционерные общества 
регулярно публикуют свои балансы). 

По каждой группе рассчитывается усредненное соотноше-
ние «капитал/активы», отражающее особенности данного вида 
деятельности, в соответствии с которым и устанавливается 
требуемый размер капитала для каждого отдельного направ-
ления бизнеса. Размер капитала для всего банка определяют в 
этом подходе «снизу вверх»: путем суммирования требований 
к капиталу по всем составляющим корпоративного портфеля. 

Главное преимущество данного подхода заключается в ис-
пользовании объективных рыночных данных. Однако на прак-
тике трудности могут возникнуть при малом количестве или 
отсутствии самостоятельных компаний, по которым были бы 
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доступны данные финансовой отчетности. Кроме того, нельзя 
исключать и возможности значительного разброса в уровнях 
капитала внутри группы самостоятельных монопродуктовых 
компаний, что делает нецелесообразным их усреднение. В 
этом случае перед руководством банка встает проблема вы-
бора из нескольких, возможно, сильно различающихся между 
собой значений. 

Хотя в этом подходе размещение капитала производится с 
учетом особенностей деятельности каждого из направлений 
бизнеса, это вовсе не гарантирует для них равную вероятность 
банкротства. Например, если инвестиционные компании, за-
нимающиеся торговлей на финансовых рынках, характеризу-
ются большей частотой банкротств, чем кооперативы потре-
бительского кредитования, то инвесторы будут учитывать это 
в требуемой доходности вложений в капитал этих компаний. 
Как уже указывалось выше, в случае внутрибанковского рын-
ка ресурсов стоимость задействованного капитала будет оди-
наковой для всех направлений деятельности, поэтому раз-
личия в уровне риска необходимо учитывать именно при раз-
мещении собственных средств. Эта проблема разрешается в 
рамках следующего подхода. 

 

Подход на основе равной вероятности банкротства. 
В качестве показателя вероятности банкротства в данном 

подходе используется индекс Z (Z-ratio), предложенный в 
1988 г. Хэннэном и Хэнвеком [7]: 

ROA

A

C
ROAE

Z





)(
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где E(ROA) — ожидаемая рентабельность активов (отношение 
прибыли до уплаты налогов к сумме активов), обычно оцени-
ваемая как средняя рентабельность активов за определенный 
период времени; 

 С/А — доля капитала в активах;  
σROA — стандартное отклонение рентабельности активов. 
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Индекс Z Хэннэна — Хэнвека показывает, насколько стан-
дартных отклонений должна упасть рентабельность активов, 
прежде чем капитал предприятия будет полностью исчерпан. 
Связь между значением индекса Z и вероятностью банкрот-
ства обратная: чем выше индекс, тем ниже вероятность бан-
кротства. Можно показать, что при предположении о нор-
мальном распределении рентабельности активов (рассчиты-
ваемой за определенный период времени, например год), ве-
роятность банкротства предприятия в течение следующего 
периода составит [10]: 

22

1
}{

Z
ACP  . 

Уровень капитала в данном подходе рассчитывается по 
принципу обеспечения равной вероятности банкротства для 
всех направлений деятельности, задаваемой целевым значе-
нием индекса Z*: 

ROAZ
A

C
ROA  * . 

По сравнению с подходом на основе рыночных аналогий 
подход на основе равной вероятности банкротства требует го-
раздо более высокого обеспечения капиталом кредитования 
корпоративных заемщиков и операций на финансовых рынках.  

Если рассматривать организацию как механическую сумму 
составляющих ее направлений деятельности, то банку потре-
буется больше капитала, чем в предыдущем подходе. Однако 
при простом суммировании требований к капиталу по направ-
лениям деятельности значение индекса Z для банка в целом 
оказывается существенно выше, чем для любого из трех на-
правлений его деятельности. 

Это означает, что вероятность банкротства всего банка бу-
дет значительно ниже, чем у любого из направлений его дея-
тельности. Причиной такого расхождения являются несовер-
шенные (отличные от 1) корреляции в рентабельности активов 
между различными видами деятельности. Чем больше эти 
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корреляции отличаются от +1, тем сильнее они нивелируют 
колебания рентабельности активов по банку в целом. В этом и 
проявляется эффект естественной диверсификации внутри 
портфеля направлений бизнеса, когда риск банкротства всего 
банка оказывается ниже, чем средневзвешенная сумма рисков 
составляющих его подразделений. В результате размер капи-
тала, необходимый банку в целом для достижения любой за-
данной вероятности банкротства, будет меньше, чем для дос-
тижения этой же вероятности банкротства по всем его направ-
лениям деятельности, рассматриваемым как самостоятельные 
компании.  

Приведенный пример показывает, что при агрегировании 
требований к капиталу «снизу вверх» игнорирование дивер-
сификации риска между направлениями деятельности приво-
дит к завышению совокупного размера капитала для предпри-
ятия в целом. Если же учесть эффект диверсификации в неяв-
ном виде на самом верхнем уровне корпоративной иерархии 
(где это проще всего сделать) и сразу определить размер капи-
тала, соответствующий требуемой вероятности банкротства 
для предприятия в целом, то остается нерешенной проблема 
размещения этого капитала «сверху вниз», по отдельным на-
правлениям деятельности, в условиях, когда рентабельности 
их активов не проявляют совершенной положительной корре-
ляции друг с другом. 

Эти несоответствия создают трудности методического и 
психологического характера как при оценке результатов ра-
боты руководителей отдельных подразделений и направлений 
бизнеса, так и в процессе стратегического управления компа-
нией. Дело в том, что чем больше капитала «приписано» дан-
ному направлению деятельности, тем сложнее ему заработать 
экономическую прибыль. Если капитал, размещенный по на-
правлениям деятельности, в сумме будет превышать фактиче-
ски имеющийся, то линейные руководители могут счесть это 
несправедливым, так как этот «фиктивный», с их точки зре-
ния, капитал будет занижать рентабельность капитала в каж-
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дом из направлений деятельности. Избыток размещенного ка-
питала по сравнению с реально располагаемым вносит иска-
жения и в процесс стратегического планирования и управле-
ния предприятием, так как в этом случае экономическая при-
быль по банку в целом не будет равна сумме экономических 
прибылей составляющих его подразделений.  

Теоретически вполне возможна ситуация, когда каждое из 
направлений деятельности в отдельности оказывается не в со-
стоянии окупить стоимость задействованного капитала (раз-
мещенного исходя из посылки о совершенной положительной 
корреляции между видами деятельности), в то время как пред-
приятие в целом достигает и даже превосходит требуемую 
рентабельность капитала (размер которого рассчитан с учетом 
эффекта диверсификации риска между направлениями дея-
тельности). В предельном случае владельцы предприятия мо-
гут принять решение о прекращении деятельности и уходе с 
рынка, основываясь на недостаточной рентабельности разме-
щенного капитала, хотя рентабельность фактически имеюще-
гося капитала может быть вполне удовлетворительной. 

Задача размещения капитала по направлениям деятельно-
сти с учетом диверсификации риска при условии соблюдения 
целевой вероятности банкротства предприятия решается в 
рассмотренных ниже подходах. 

 

Подход на основе равномерного масштабирования тре-
бований к капиталу. 

Самый простой способ устранить расхождение между 
суммой капитала, размещенного по направлениям деятельно-
сти в подходе на основе равной вероятности банкротства, и 
капиталом, требуемым для обеспечения этой же вероятности 
банкротства для всего предприятия, заключается в пропор-
циональном сокращении требований к капиталу по всем на-
правлениям. Так, если размещенный по самостоятельным на-
правлениям деятельности капитал в сумме составляет 150% от 
фактически имеющегося капитала в целом по предприятию, то 
для каждого из направлений размер капитала должен быть 
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уменьшен ровно в полтора раза, с тем чтобы сумма размещен-
ного капитала стала равной совокупному имеющемуся капи-
талу. Формально это можно выразить следующим образом: 
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где Ci / Aj — соотношение «капитал/активы» для i-гo направле-
ния деятельности;  

   kдив — коэффициент диверсификации;  
       n — общее количество направлений деятельности. 
С одной стороны, этот подход позволяет весьма просто 

учитывать эффект диверсификации при размещении капитала 
по направлениям деятельности, которые по-прежнему будут 
характеризоваться одинаковой вероятностью банкротства (хо-
тя и отличной от первоначальной). С другой стороны, вы-
игрыш от диверсификации, выражающийся в уменьшении со-
вокупной потребности в капитале, распределяется в этом под-
ходе пропорционально исходным требованиям к капиталу, 
рассчитанным для самостоятельных направлений деятельно-
сти. Отсюда следует, что те направления, которые используют 
капитал наименее эффективно (т. е. являются его самыми 
большими «потребителями») получат в результате масштаби-
рования требований к капиталу непропорционально большой 
выигрыш, выражающийся в приросте экономической при-
были. 

Кроме того, данному подходу присущ еще один сущест-
венный недостаток. Распределение выигрыша от диверсифи-
кации пропорционально требованиям к капиталу для обособ-
ленных направлений деятельности означает, что он распреде-
ляется пропорционально собственному риску направлений 
деятельности, взвешенному на величину их активов. Однако 
нужно учитывать, что «вклад», который данное направление 
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деятельности вносит в совокупный риск предприятия, будет 
зависеть не только от собственного риска этого направления, 
но и от его корреляции с рисками других направлений деятель-
ности данного предприятия. По аналогии с диверсификацией 
портфеля финансовых активов, подразделение, рентабель-
ность которого имеет отрицательную или малую положитель-
ную корреляцию с рентабельностью других подразделений, 
будет сильнее уменьшать общий риск, чем подразделение с 
высокой положительной корреляцией. Если же просто сокра-
тить в одно и то же количество раз требования к капиталу, 
рассчитанные для обособленных направлений деятельности, 
то подразделения с малой положительной или отрицательной 
корреляцией рентабельности активов с остальным предпри-
ятием получат сравнительно больше капитала, чем подраз-
деления с высокой положительной корреляцией. Для решения 
этой проблемы необходимо учитывать в явном виде корреля-
ционные взаимосвязи между элементами портфеля направле-
ний деятельности при размещении между ними имеющегося 
капитала. 

 

Подход на основе внутренних коэффициентов бета. 
Если корреляции в рентабельности разных направлений 

деятельности можно оценить непосредственно эмпирически 
либо обосновать теоретически (например, принять их равными 
корреляциям в ценах акций аналогичных «монопродуктовых» 
компаний), то эффект диверсификации риска можно учесть в 
явном виде при определении совокупной потребности в капи-
тале для всего предприятия по аналогии с портфелем ценных 
бумаг. Такой подход применяется при расчете размера сово-
купного экономического капитала в банке J. P. Morgan Chase: 


i j

ijjiRCRCRC  , 

где RСi — размер капитала, резервируемого против риска i-гo 
направления деятельности (например, рассчитанный по ме-
тоду RAROC или равной вероятности банкротства); 
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    ij — корреляция  между рентабельностью активов i-гo и 
j-гo направлений деятельности. 

Из данной формулы следует, что выигрыш от диверсифи-
кации риска между направлениями деятельности учитывается 
только при расчете совокупного размера капитала и не рас-
пределяется «сверху вниз» по источникам его возникновения. 
Это позволяет избежать искажений в оценке результатов ра-
боты руководителей тех направлений бизнеса, которые имеют 
слабую положительную или отрицательную корреляцию рен-
табельности с другими направлениями и создают положитель-
ный эффект для всего предприятия уже в силу факта своего 
существования. Однако в этом случае арифметическая сумма 
размещенного по всем направлениям деятельности капитала 
будет вновь превосходить совокупную потребность предпри-
ятия в капитале, что чревато уже обсуждавшимися выше 
трудностями методического и психологического характера. 

Декомпозиция совокупного риска по направлениям дея-
тельности с учетом как их собственных рисков, так и корреля-
ционных взаимосвязей возможна в рамках подхода на основе 
внутренних коэффициентов бета. Для каждого направления 
бизнеса рассчитывается «внутренний» коэффициент бета 
(internal beta) по формуле: 

банкi
банк
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банк
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где ROAi, RОА6анк — рентабельность активов i-гo направления 
деятельности и всего банка соответственно;  

           σi, σбанк — стандартное отклонение рентабельности 
активов направления деятельности и банка соответственно;  

                i,банк — корреляция между рентабельностью ак-
тивов i-гo направления деятельности и рентабельностью акти-
вов в целом по банку. 

Из данной формулы легко видеть, что вклад каждого на-
правления в совокупный риск банка является произведением 
двух факторов: относительного риска данного вида деятельно-
сти (σi/σбанк) и корреляции в рентабельности активов данного 
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направления и банка в целом ( i,банк). Если корреляция поло-
жительна, то вклад данного направления в риск всего банка 
будет возрастать пропорционально его собственному относи-
тельному риску, в противном случае риск банка будет линейно 
снижаться с ростом риска этого вида деятельности. 

Капитал в этом подходе размещается между направле-
ниями бизнеса пропорционально их внутренним коэффициен-
там бета: 

банкiii ACAC   , 

где Ci / Ai — уровень покрытия активов капиталом для i-гo на-
правления деятельности; 
С / Абанк — требуемое соотношение «капитал/активы» для 

всего банка с учетом диверсификации. 
Главное преимущество подхода на основе внутренних ко-

эффициентов бета заключается в возможности распределить 
риск всего предприятия по составляющим его подразделениям 
с учетом их собственных рисков и корреляционных взаимо-
связей между ними. Это гарантирует, что при корректном раз-
несении прибыли по центрам затрат сумма экономических 
прибылей подразделений будет равна совокупной экономиче-
ской прибыли банка. Именно поэтому из всех подходов он ча-
ще всего используется для размещения экономического капи-
тала по направлениям деятельности в крупных зарубежных 
банках [9]. 

Тем не менее у данного подхода можно выделить два су-
щественных недостатка. Во-первых, вклад каждого из на-
правлений деятельности в совокупный риск предприятия 
рассчитывается апостериори, исходя из неявной посылки о 
том, что рассматриваемое направление уже существует в 
корпоративном портфеле, и его вес, и веса всех остальных 
направлений будут оставаться неизменными. Продажа или 
ликвидация существующего либо появление нового направ-
ления бизнеса влечет за собой изменение размерности кова-
риационной матрицы (т. е. добавление или исключение стро-
ки и столбца), всех весов и коэффициентов корреляции, а 
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следовательно, и совокупного риска предприятия вместе с 
внутренними коэффициентами бета составляющих его под-
разделений. Даже при неизменном наборе направлений дея-
тельности изменение темпов их роста относительно друг 
друга потребует перерасчета всех элементов ковариационной 
матрицы и коэффициентов бета. Иными словами, подход на 
основе внутренних коэффициентов бета может эффективно 
применяться только «в статике», т. е. для уже существующе-
го портфеля направлений бизнеса с устойчивой во времени 
структурой. 

Во-вторых, коэффициент бета по определению может при-
нимать не только положительные, но и отрицательные зна-
чения, что, согласно данному подходу, автоматически транс-
формируется в отрицательный по величине размещенный ка-
питал. Хотя на первый взгляд это может показаться лишен-
ным экономического смысла, с точки зрения предприятия 
в целом отрицательный капитал, приписанный какому-либо 
направлению деятельности, просто отражает сокращение по-
требности в совокупном капитале благодаря отрицательной 
корреляции в рентабельности активов между данным направ-
лением бизнеса и предприятием. Экономическая прибыль 
подразделения с отрицательным размещенным капиталом бу-
дет положительной даже при нулевой бухгалтерской прибы-
ли, что отражает положительный вклад данного направления 
как фактора диверсификации корпоративного портфеля. Од-
нако здесь возникают трудности организационно-психоло-
гического характера, связанные с убеждением остальных ли-
нейных руководителей в справедливости такого подхода, а 
также с оценкой результатов работы руководителей подраз-
делений с отрицательным капиталом на основе экономиче-
ской прибыли. Последняя отражает не только полученную 
бухгалтерскую прибыль, но и «ценность» данного вида дея-
тельности как такового с точки зрения диверсификации 
портфеля, которая не зависит напрямую от эффективности 
работы его руководителей.  
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Подход на основе концепции предельного капитала. 
В тех случаях, когда структура портфеля направлений биз-

неса уже не является статичной и может существенно ме-
няться в результате стратегических решений или колебаний 
темпа роста различных направлений, размещение капитала 
следует производить, основываясь на предельных вкладах на-
правлений деятельности в общий риск предприятия. 

Для заданного направления деятельности предельным 
капиталом (incremental capital — IС, marginal capital — MC) 
называется приращение совокупного капитала предприятия 
в результате включения (создания/покупки) или выделения 
(ликвидации/продажи) этого направления при условии, что 
вероятность банкротства предприятия остается постоянной: 

IС = С весь банк – С банк без данного направления деятельности. 

Если ожидается изменение масштаба деятельности уже 
существующего направления бизнеса, то предельный капитал 
будет определяться как такое приращение капитала всего 
предприятия при заданном изменении объемов операций по 
данному направлению, которое позволит поддержать вероят-
ность банкротства предприятия на прежнем уровне при неиз-
менном масштабе деятельности остальных подразделений: 

IС = С весь банк – С банк после изменения масштаба данного направления деятельности. 

При бесконечно малых изменениях масштаба деятельности 
предельный капитал для i-гo направления может быть выра-
жен следующим образом: 

i

банк
i A

C
MC




 , 

где Аi — сумма активов i-гo направления деятельности. 
Величина предельного капитала зависит от корреляции 

между направлениями деятельности и от того влияния, кото-
рое оказывает на диверсификацию портфеля изменение его 
структуры. Включение в портфель нового направления, харак-
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теризующегося положительной корреляцией рентабельности 
с уже существующими направлениями деятельности, потребу-
ет увеличения совокупного капитала (тем большего, чем выше 
корреляция). Аналогично, добавление отрицательно коррели-
рованного с остальными направления деятельности позволит 
снизить совокупный размер капитала, что будет выражаться 
в отрицательном значении предельного капитала. 

Подводя итог, следует отметить, что подход на основе 
концепции предельного капитала позволяет размещать капи-
тал в «динамике», т. е. при возникновении новых направлений 
деятельности, а также при изменении масштабов или выделе-
нии из состава корпоративного портфеля уже существующих 
направлений. Тем самым величина экономической прибыли, 
ожидаемой от того или иного решения стратегического харак-
тера, будет более точно отражать влияние этого решения на 
общий риск предприятия. 

Однако, как доказывается в [12], сумма предельного капи-
тала, размещенного по подразделениям, всегда будет меньше 
имеющегося у банка капитала, а экономическая прибыль от-
дельных подразделений в сумме будет превышать экономиче-
скую прибыль всей организации. Оставшийся неразмещенным 
капитал не является избыточным, а выполняет функцию ре-
зерва против положительных корреляций в рентабельности 
между отдельными направлениями деятельности [10]. Теоре-
тически это может привести к ситуации, когда все подразде-
ления смогут обеспечить положительную экономическую 
прибыль на размещенный предельный капитал, в то время как 
банк в целом будет иметь нулевую или даже отрицательную 
экономическую прибыль.  

Каждый из приведенных подходов к размещению капитала 
имеет свои сильные и слабые стороны, но, к сожалению, сле-
дует признать, что ни один из них не позволяет рассчитывать 
экономическую прибыль так, чтобы она адекватно отражала 
во всех ситуациях истинный вклад подразделения в создание 
общей экономической стоимости предприятия. 
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В.В. Деменок, Г.В. Ремина 
 

Программно-целевое управление  
локальными задачами творческой деятельности 

 
Рассматриваются особенности задач творческой дея-

тельности человека как объекта управления. Приводится 
методика на основе программно-целевого метода и дается 
пример построения целевой программы подготовки канди-
датской диссертации. 

 

The following questions are covered in the article: the tasks 
of a creative activity as a management object, the method based 
on the updating-purpose management. There is an example of a 
model updating-purpose management for preparing a candi-
date’s degree thesis. 
 
Современный этап экономического развития страны ха-

рактеризуется ускорением динамики всех видов деятельности 
— коммерческой, производственной, общественной и других. 
Особую группу задач представляет научная деятельность, ко-
торая носит творческий характер. 

Эти задачи имеют ряд особенностей: руководит их выпол-
нением возглавляет, как правило, один человек — лидер; их 
разработка требует значительного творческого потенциала — 
достаточно сложных знаний; они многоаспектны; по содержа-
нию они локальны, т. е. имеют определенный срок выполне-
ния; обладают повышенным риском реализации. Актуальность 
их быстрого и качественного исполнения обусловлена их по-
вышенной общественной значимостью и высоким уровнем 
влияния на другие процессы. Такие задачи зачастую осущест-
вляются малыми коллективами или же одним специалистом. 
Поэтому управление ими зачастую может быть отнесено к об-
ласти самоменеджмента. 

                                                           
 Деменок Виктория Владиславовна — соискатель РГУ им. И. Канта. 
 Ремина Галина Викторовна — соискатель РГУ им. И. Канта. 



Калининградская область и ЕС: проблемы экономической интеграции 

 72

Люди творческого труда всегда задумывались, как рацио-
нальней и эффективней организовать свою работу по выпол-
нению конкретных творческих задач, которые с полным осно-
ванием можно назвать проектами. 

В современной науке управления одним из подходов к ре-
шению этой проблемы может служить программно-целевой 
метод. Это обобщенное понятие. С позиций одной группы 
специалистов оно как бы отражает совокупность таких целе-
вых методов, как графики Ганта, методы ПАТТЕРН и ПЕРТ. 
Другие специалисты относят к нему только метод ПАТТЕРН 
с его методическим приемом структуризации главной цели в 
виде «дерева целей». Однако суть этого подхода не меняется. 
Данная методология во многих странах мира, в том числе и в 
России, широко применяется для решения крупных и сложных 
научных, технических и производственных задач. С некото-
рых пор стали предприниматься шаги по ее приспособлению к 
решению частных, относительно несложных задач творческой 
деятельности человека.  

К таким задачам можно отнести: управление разработкой 
одиночных тем НИОКР, организацию дипломного проектиро-
вания, управление процессом написания диссертаций, органи-
зацию подготовки и проведения научных конференций и пр.  

К сожалению, в особенно трудный переходный период 
экономики страны в 1991—2000 гг. этот опыт в России был в 
значительной степени утрачен. Только в немногих вузах и на-
учных центрах сохраняли традицию применения методологии 
программно-целевого управления. 

В Калининградском (сейчас Российском) госуниверситете 
последние тринадцать лет под руководством профессора 
В.В. Ивченко достаточно активно использовали этот подход в 
научной и образовательной деятельности. Например, в рамах 
диссертационных исследований были разработаны такие акту-
альные региональные проблемы, как: сетевая модель создания 
ОЭЗ для окраинных регионов страны, типовая сетевая модель 
повышения конкурентоспособности торговых организаций в 
регионе, региональная сетевая модель государственной под-
держки инвестиционной деятельности, сетевая модель разви-
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тия в регионе конкурентоспособных сборочных производств. 
Наряду с этим велись разработки типовых сетевых моделей 
частных задач как, например, типовой модели организации 
разработки дипломного проекта. 

Авторы, опираясь на этот опыт, разработали упрощенную 
методику управления локальными творческими задачами, ис-
пользуя сочетание метода ПАТТЕРН и Ганта. 

Не вдаваясь в детали содержания методики, можно отра-
зить ее основные этапы. 

1. Постановка и описание локальной задачи, требующей 
четкой организации управления. 

2. Анализ ситуации вокруг поставленной задачи, одно-
значная конкуренция цели и формулировка критерия ее дос-
тижения. 

3. Структуризация поставленной цели и ее визуализация 
в виде «дерева целей». 

4. Экспертная оценка продолжительности выполнения вы-
явленных в процессе структуризации программных мероприя-
тий с учетом ограничительных условий. 

5. Графическое построение модели программы действий 
выполнения поставленной задачи в виде ленточного или сете-
вого графика. 

6. Практическое использование программы в процессе ее 
реализации (регулярный анализ выполнения, контроль, приня-
тие решений и пр.). 

Анализ практического опыта применения такого методи-
ческого подхода свидетельствует о его высокой эффективно-
сти при самоменеджменте осуществления творческих задач 
различного характера. 

В качестве примера можно привести порядок построения 
аспирантом программы написания кандидатской диссертации 
по экономическим наукам. 

Анализ нормативно-методических материалов и практики 
подготовки кандидатских диссертаций по направлению «Эко-
номика и управление народного хозяйства» позволяет струк-
турировать весь процесс в виде «дерева целей» по трем аспек-
там (рис. 1):  
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— общенаучная подготовка; 
— основная научная работа (исследование и написание 

глав диссертации); 
— оформление диссертации и подготовка к защите. 
Построение «дерева целей» позволило выделить девять 

укрупненных программных мероприятий (задач). Эти задачи 
сводятся в таблицу и по каждой из них дается экспертная 
оценка продолжительности выполнения. При этом необхо-
димо учитывать, что нормативный срок подготовки диссерта-
ции (по условиям обучения в очной аспирантуре) составляет 
36 месяцев. На основе результатов экспертных оценок и, ис-
пользуя метод Ганта построения ленточных графиков на 
принципах параллельно-последовательных сочетаний выпол-
нения задач, строится общая целевая программа разработки 
кандидатской диссертации по экономике. 

На рисунке 2 можно видеть программу разработки диссер-
тации. 
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Окончание табл. 
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Рис. 2. Программа подготовки диссертации (трехлетний период) 

 
Практика свидетельствует, что простота и результатив-

ность данной методики делает ее эффективным инструментом 
в деле управления реализацией локальных творческих задач, 
выполняемых одним специалистом или же малой творческой 
группой. 
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А.Ю. Степанов 
 

Роль государственных проектов и программ  
в развитии инновационной экономики РФ 

 
Показана актуальная роль государственных проектов и 

программ в развитии инновационной экономики РФ, опреде-
лены методология и некоторые инструменты разработки 
проектов и программ, а также управления ими. Описаны 
некоторые методические особенности разработки и реали-
зации региональных инновационных проектов и программ. 
Приведены практические примеры инициации проектов и 
программ с учетом отраслевой специфики. 
 

In article is shown the actual role of the state projects and 
programs in development of innovative economy of the Russian 
Federation, the methodology and some methods of development 
and managing of projects and programs. Some methodical as-
pects of development and realization of region innovative pro-
jects and programs are described. Projects and programs initi-
ating in view of key industries specificity are adducing of in-
stances. 
 
Одной из основных тенденций сегодняшнего дня являются 

глобальные изменения, которым подвержен весь современный 
мир и мировая экономика. На первый план в этом процессе 
выходит международная интеграция в экономике, при которой 
особенно актуальными становятся проблемы обеспечения 
конкурентоспособности государств. 

Развитие экономики Российской Федерации в 2000—
2007 гг. характеризуется достаточно уверенным ростом. Ди-
намичному развитию экономики страны в наибольшей сте-
пени содействовал рост цен в нефтегазовом секторе.  

Конъюнктура цен на энергоносители во многом способст-
вовала росту макроэкономических показателей страны. Од-
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нако ведущие российские и международные эксперты прогно-
зируют текущее состояние дел как временное. 

Руководители крупных компаний, а также представите-
ли государства начинают осознавать, что поступательный 
рост экономики страны может быть обеспечен исключи-
тельно на основе повышения конкурентоспособности про-
дукции промышленного и сельскохозяйственного секторов 
экономики. Данный факт свидетельствует о необходимости 
резкой активизации инновационной деятельности, которая 
бы усилила конкурентоспособность отечественной продук-
ции и услуг на российских и зарубежных рынках. Таким об-
разом, Российской Федерация должна идти путем иннова-
ционного развития экономики. Наша страна, еще пережи-
вающая последствия глубокого экономического коллапса, 
должна подойти к решению данной проблемы со всей от-
ветственностью и всесторонне, учитывая ее высокую слож-
ность. Эффективное решение вышеуказанной проблемы, 
безусловно, зависит от интенсивного формирования иннова-
ционной экономики субъектов Российской Федерации с 
учетом их специфики. 

В октябре 2006 г. Правительство Российской Федерации 
утверждило Федеральную целевую программу «Исследования 
и разработки по приоритетным направлениям развития на-
учно-технологического комплекса России на 2007—2012 го-
ды». Основной целью данной программы является развитие 
научно-технологического потенциала Российской Федерации 
в целях реализации приоритетных направлений развития нау-
ки, технологий и техники в Российской Федерации (цель 1). 
Данная цель должна быть достигнута путем решения следую-
щих задач:  

— обеспечение ускоренного развития научно-технологи-
ческого потенциала по приоритетным направлениям развития 
науки, технологий и техники в Российской Федерации в соот-
ветствии с перечнем критических технологий Российской Фе-
дерации; 



А.Ю. Степанов 

 79

— реализация приоритетных направлений развития науки, 
технологий и техники в Российской Федерации на основе 
крупных проектов коммерциализации технологий; 

— консолидация и концентрация ресурсов на перспектив-
ных научно-технологических направлениях на основе расши-
рения применения механизмов государственно-частного парт-
нерства, в том числе путем стимулирования заказов частного 
бизнеса и инновационно-активных компаний на научно-ис-
следовательские и опытно-конструкторские работы; 

— обеспечение притока молодых специалистов в сферу 
исследований и разработок, развитие ведущих научных школ; 

— развитие исследовательской деятельности в высших 
учебных заведениях; 

— содействие развитию малых форм предприятий в на-
учно-технической сфере, их интеграции в систему научно-
технической кооперации; 

— развитие научной приборной базы конкурентоспособ-
ных научных организаций, ведущих фундаментальные и при-
кладные исследования, а также высших учебных заведений; 

— развитие эффективных элементов инфраструктуры ин-
новационной системы 1, с. 2. 

Следует отметить, что вышеуказанная программа разрабо-
тана на основе методологии Управления проектами и про-
граммами (Project and program management), применение кото-
рых позволяет значительно повысить эффективность про-
граммных и проектных мероприятий. На рисунке 1 показана 
структурная декомпозиция основных задач программы, вы-
полненная на основе метода WBS (work breakdown structure) 
— центрального метода управления проектами и программами 
4, с. 80. 

Анализируя аспекты осуществления программных меро-
приятий в региональном контексте, следует, естественно, учи-
тывать специфику отдельных регионов. Исследования веду-
щих ученых Калининградского региона, в частности профес-
сора В.В. Ивченко, позволяют выявить специфику реализации 
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инновационных мероприятий в условиях приморских регио-
нов России.  

 
 

Рис. Структурная декомпозиция  
основных задач Федеральной целевой программы  

«Исследования и разработки по приоритетным направлениям  
развития научно-технологического комплекса России  

на 2007—2012 годы» 
 
«Следует иметь в виду, что понятие «инновационная эко-

номика региона» трактуется специалистами с некоторыми 
различиями. Но в общем виде под региональной инновацион-
ной экономикой можно понимать такую качественную струк-
турную характеристику и организационные приемы эконо-
мики региона, где в промышленной и непромышленных сфе-
рах значительное место занимают инновационные формы ор-
ганизации, технологий и управления, направленные на устой-
чивое генерирование и внедрение нововведений для повыше-
ния конкурентоспособности продукции и услуг. Тем самым 
будет обеспечиваться, прежде всего, сокращение «технологи-
ческих разрывов» между экономикой региона, регионами 
страны и зарубежными регионами по соответствующему хо-
зяйственному профилю специализации конкретного региона и 
достигаться одна из главных целей экономического регио-
нального развития — обеспечение устойчивой конкурентоспо-
собности» 2, с. 8. 

1 

1.1 1.2 1.3 1.4 1.5 1.6 1.8 1.7 
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Необходимое условие устойчивого развития экономики 
Российской Федерации на данном этапе — это обеспечение 
условий раскрытия научно-технического и инновационного 
потенциала отдельных отраслей и экономики страны в це-
лом. Основными же эффективными инструментами государ-
ственного регулирования развития научно-технической и 
инновационной деятельности в нашей стране являются на 
ближайшую перспективу государственное бюджетное фи-
нансирование, а также целевые (общегосударственные, от-
раслевые и региональные) проекты и программы научно-
технического обеспечения развития экономики страны. На-
ряду с этим все более важное значение приобретают проек-
ты и программы научно-технического и инновационного 
развития частных корпораций и фирм. Для обеспечения эф-
фективности обоих типов проектов и программ в современ-
ных рыночных условиях необходимо финансовое участие 
частного капитала. Также здесь важно четко понимать роль 
международной интеграции, которая при осуществлении 
инновационных проектов и программ особенно велика на 
сегодняшний момент. В качестве примера можно привести 
отрасль гражданского авиастроения и утверждение специа-
листов, что сегодня ни одна страна в мире не в состоянии 
самостоятельно (без международной кооперации) реализо-
вать проект создания конкурентоспособного гражданского 
самолета. Учитывая вышеназванные обстоятельства и при-
нимая во внимание необходимость обеспечения националь-
ной безопасности на должном уровне, России следует наи-
более осторожно и прагматично отнестись к сотрудничеству 
с международными лидерами инновационного сектора. Для 
успешной реализации этой задачи необходимо иметь чет-
кую государственную политику в данном вопросе, на осно-
ве которой должна быть выстроена долгосрочная стратегия 
международного инновационного сотрудничества.  

С точки зрения методологии управления проектами «про-
грамма — это группа взаимосвязанных проектов и различных 
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мероприятий, объединенных общей целью и условиями их вы-
полнения» 3, с. 45. 

В то же время под инновационной программой (федераль-
ной, государственной, региональной, отраслевой) понимается 
комплекс научно-технических и инновационных мероприятий, 
увязанных между собой по ресурсам, исполнителям и срокам 
их осуществления для обеспечения эффективного решения за-
дач по созданию и распространению новых видов продукции 
(или технологий). 

Ниже представлен основной классификатор инновационных 
программ, содержащий следующие типы программ: 

— международные; 
— федеральные комплексные; 
— отраслевые; 
— региональные программы; 
— региональные программы отраслевых комплексов; 
— программы развития корпораций и фирм. 
Оценки специалистов свидетельствуют, что в соответствии 

с тенденциями развития экономики особое значение приобре-
тает разработка государственных отраслевых и региональных 
инновационных проектов и программ, где предусмотрено 
участие частного и иностранного капитала. Последние по сво-
ему содержанию тесно увязываются с федеральными приори-
тетами инновационного и научно-технического развития стра-
ны и с региональными проектами и программами социально-
экономического развития. 

Практика лидеров инновационного и научно-технического 
прогресса — частных и государственных компаний, фондов и 
научно-исследовательских институтов — во всем мире пока-
зала, что государственные проекты и программы должны осу-
ществляться в четком соответствии с общепризнанной методо-
логией и идеологией управления проектами и программами. 
В наибольшей степени это относится к инновационным проек-
там и программам. 
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Влияние  
вертикальных интегрированных нефтяных компаний  

на региональном рынке сбыта нефтепродуктов  
в Калининградской области 

 
Рассматриваются общие тенденции развития конку-

ренции на топливном рынке  Калининградской области, 
представлена сложившаяся на сегодняшний день ситуация с 
реализацией нефтепродуктов через существующую систему 
АЗС. Особый акцент сделан на работе на рынке представи-
телей крупных федеральных вертикальных интегрированных 
холдингов, проведен анализ основных факторов, влияющих 
на доминирование данных компаний на региональном рынке. 

 

                                                           
 Маточкин Юрий Геннадьевич — аспирант РГУ им. И. Канта. 
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The general tendencies of development of a competition in 
the fuel market of the Kaliningrad area are considered, the situa-
tion developed on today with realization of mineral oil through 
existing system of the gas station is submitted. The special accent 
is made on work in the market of representatives of the large fed-
eral vertical integrated holdings, the analysis of the major fac-
tors influencing domination of the given companies in the re-
gional market is carried out. 

 
В настоящее время важным внутрироссийским рынком яв-

ляется рынок нефтепродуктов. Несмотря на то что российский 
рынок находится под влиянием мировых цен на нефть, тем не 
менее в целом он конкурентный. В настоящий момент на нем 
действуют более 10 крупных нефтяных компаний, представ-
ляющих в бизнесе как государство («Роснефть», «Газпром-
нефть»), так и частных («ЛУКОЙЛ», «Сургутнефтегаз», 
«ТНК-ВР», «ЮКОС», «Татнефть» и т.д.). К тому же политика 
государства, устанавливающая экспортные пошлины на нефть 
и нефтепродукты, способствует и обострению конкуренции 
между ведущими нефтяными компаниями за потребителя на 
внутреннем рынке в регионах. 

До кризиса 1998 г. на мировых рынках нефти российские 
нефтяные компании не считали розничную продажу нефте-
продуктов внутри страны приоритетным направлением дея-
тельности, так как основным источником дохода был экспорт 
за рубеж. В настоящий момент, несмотря на благоприятную 
конъюнктуру, связанную с высокими ценами на мировых 
рынках, борьба за внутренний рынок становиться более ожес-
точенной, даже несмотря на то, что реконструкция нефтепере-
рабатывающих заводов и создание сетей собственных АЗС 
требует все больших сил и затрат. Тем не менее внутренний 
рынок способен приносить стабильную прибыль, особенно с 
учетом вступления России в ВТО. 

Не исключением в данном случае являются основные 
тенденции развития регионального рынка сбыта нефтепро-
дуктов в регионах, в том числе в Калининградской области. 
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Усиление позиций крупных нефтяных компаний, повыше-
ние экстерриториальности их деятельности, увеличение фи-
нансово-экономического потенциала в целом отвечают ин-
тересам нефтяного бизнеса, однако они также ведут к уси-
лению монополизации и ужесточению условий функциони-
рования мелких компаний. 

Что же имеется в виду, когда идет речь о вертикальных 
интегрированных нефтяных компаниях? Под этим понимается 
объединение на экономической основе в рамках одной компа-
нии различных технологических взаимосвязанных произ-
водств. Крупнейшие вертикальные интегрированные компа-
нии (ВИК) в нефтяном секторе присутствуют на всех этапах 
производственного цикла: поиска и разведки запасов, добычи 
нефти, транспортировки, переработки, нефтехимического 
производства, сбыта нефтепродуктов. 

Экономическая эффективность вертикальных интегриро-
ванных компаний обеспечивается за счет двух основных фак-
торов: 

— экономии издержек, обусловленных прежде всего мас-
штабом производства 

— экономии на трансакционных издержках, связанных с 
заключением и сопровождением контрактов со сторонними 
подрядчиками и соисполнителями, получением необходимой 
информации о рынке и т.д.[2] 

Кроме этих чисто экономических факторов можно также 
выделить следующие специфические обстоятельства: 

— обусловленная природными и экономическими факто-
рами необходимость планомерной организации производства 
и сбыта в столь сложном хозяйстве, как нефтяное; 

— большие финансовые возможности, прежде всего с точ-
ки зрения реализации капиталоемких проектов и научно-
технических программ; 

— возможность контролировать и перераспределять мате-
риальные и финансовые ресурсы вдоль всей цепочки произ-
водства добавленной стоимости; 
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— большая устойчивость и меньшая подверженность пре-
вратностям экономической конъюнктуры [3]. 

Отмеченные выше выгоды вертикальной интеграции дают 
конкурентные преимущества крупным вертикально-интегри-
рованным компаниям, которые при достижении определен-
ного масштаба операций начинают оказывать значительное 
влияние на рынок, создавая барьеры входа. Вертикальная ин-
теграция в бизнесе всегда соседствовала с монополией [4, 
с. 53]. 

Между тем все ведущие нефтяные компании мира пред-
ставляют собой вертикальные интегрированные компании, 
объединяющие в одну структуру все стадии работы нефтяного 
комплекса: разведку месторождений, добычу нефти, ее пере-
работку, сбыт и реализацию нефтепродуктов. Учитывая поло-
жительный мировой опыт, основой реформирования россий-
ских предприятий нефтяного комплекса стала концепция ак-
ционирования в виде государственных вертикально-интегри-
рованных холдингов.  

Холдинги являются сугубо рыночными структурами, по-
строенными на принципе прямой и обратной стоимостно-цен-
ностной связи между звеньями единой технологической це-
почки. Обычно в мировой практике под холдинговой компа-
нией (холдингом) понимают акционерные общества, которые 
ставят перед собой цель путем приобретения пакетов акций, 
как правило, контрольных, других компаний и фирм осущест-
влять по отношению к ним контрольные, управленческие, фи-
нансово-кредитные и тому подобные функции, сохраняя при 
этом юридическую и оперативно-тактическую экономическую 
самостоятельность.  

Усиление позиций вертикальных интегрированных компа-
ний на региональных рынках ведет к их монополизации. 
С этим утверждением сложно не согласиться, если рассматри-
вать положение вертикальных интегрированных нефтяных 
компаний на региональных рынках сбыта нефтепродуктов. 
Схожая ситуация складывается и на рынке Калининградской 
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области, хотя в целом рынок сбыта нефтепродуктов имеет и 
несколько специфические черты в силу геополитического по-
ложения области. 

В настоящее время область занимает 3 место в стране по 
количеству автотранспорта на 1000 человек — 395 единиц 
(после Москвы и Санкт-Петербурга), и этот показатель увели-
чивается из года в год. Доля частного автотранспорта состав-
ляет, по данным ГИББД, 93,2 % от общего числа — 240 830 еди-
ниц. 

 

Таблица 1 
Количество автомобилей,  

зарегистрированных в Калининградской области 
 

Автомобили Количество, ед. 

Легковые 224201 
Грузовые 25093 
Автобусы 3414 
Прочие 5694 

Всего: 258402 
 

Таблица 2 
Общая емкость рынка нефтепродуктов региона, тонн 

 

Общая емкость  
рынка нефтепродуктов Нефтепродукт 

2005 г. 2006 г. 

Бензин 95/98 53 000 53 000 
Бензин 92/93 81 500 81 600 
Низкооктановые бензины 19 620 19 600 
Дизельное топливо 289 600 289 800 
Авиакеросин 41 100 42 000 
Топочный мазут 291 050 290 000 

Всего: 775 870 776 000 
 
Большую долю занимают топочный мазут (37%) и дизель-

ное топливо (37%), однако если первый целиком идет для ко-
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тельных и промышленных предприятий, то дизельное топливо 
также активно пользуется спросом на заправочном рынке ре-
гиона. 

 

а

б
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37%
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Дизельное топливо Авиакеросин Топочный мазут

 

 

Рис. Общая емкость регионального рынка нефтепродуктов:  
а — 2005 г.; б — 2006г. 

 
Если взглянуть на сложившийся рынок области по реали-

зации нефтепродуктов области, то ярким примером является 
реализация через систему АЗС. 
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Таблица 3 
Количество АЗС в Калининградской области (2005 г.) 

 

В том числе Местораспо-
ложение 
АЗС 

Общее 
количество

АЗС 
стацио-
нарные 

контей-
нерные 

передвиж-
ные 

Область в 
целом 174 129 25 20 
В том числе: 
Региональ-
ный центр и 
крупные го-
рода 85 70 6 9 
Федеральные 
трассы 46 29 12 5 
Остальная 
территория 
области 43 30 7 6 

 
Как видно из таблицы 3, подавляющее число АЗС нахо-

дится в черте г. Калининграда. Ощущается недостаток количе-
ства АЗС на остальной территории региона, в том числе и на 
федеральных трассах. 

На сегменте розничной торговли топливом через систему 
АЗС представители вертикально-интегрированных нефтяных 
компаний (ООО «ЛУКОЙЛ-Калининградморнефть» дочернее 
предприятие НК «ЛУКОЙЛ-Калининградморнефть» и «Кали-
нинграднефтепродукт» дочернее предприятие НК «Сургут-
нефтегаз») контролируют 43 % рынка оптовой торговли топ-
ливом (рис. 3). Ежегодно в Калининградской области реализу-
ется на всех АЗС более 530 тыс. тонн топлива [1, с. 32]. Годо-
вой оборот рынка с учетом сопутствующих услуг оценивают 
примерно в 250 млн евро. Однако в условиях жесткой при-
вязки к мировым ценам на нефть, эффективно работающие 
малые и средние участники топливного рынка в регионе ста-
новятся объектом пристального внимания со стороны крупных 
вертикальных интегрированных нефтяных компаний, рас-
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сматривающих небольших операторов на этом рынке в каче-
стве резерва для увеличения своих объемов реализации. Такое 
поведение вертикальных интегрированных компаний можно 
объяснить преобладанием у них краткосрочных критериев 
деятельности над долгосрочными.  

 

25%
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26%
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16%

6%5%

2%

ООО "КалининградНП" ООО "ЛУКОЙЛ-КалининградНП" 

ЗАО "Рос&Нефть" ООО "Балтнефть"

НК "Славнефть" ООО "Карад"

ООО "Идель" Прочие операторы 

 
 

Рис. 2. Удельный вес отдельных операторов розничного рынка  
нефтепродуктов в суммарном количестве АЗС в 2005 г. 

 
Поэтому зачастую в последнее время складывается тен-

денция, когда небольшие независимые операторы предпочи-
тают использовать франчайзинг при совместной работе с круп-
ными компаниями. Основным содержанием франчайзинга слу-
жит договор, который регламентирует весь сложный комплекс 
отношений между «франчайзером» (головной фирмой) и опе-
ратором («франчайзи»). При этом принципы договора состоят 
в следующем. Головная фирма должна иметь систему успеш-
ного ведения бизнеса, которая идентифицируется в имидже, 
выраженном в торговой марке, фирменной услуге или фир-
менном наименовании. Вместе с тем она должна обучать кад-
ры главным принципам франчайзинга, чтобы предпринима-
тель был готов эффективно и успешно вести бизнес. Головная 
фирма должна поддерживать постоянные деловые отношения 
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с оператором, чтобы он получал поддержку по всем аспектам 
ведения бизнеса. Предприятию-оператору разрешено под кон-
тролем головной фирмы проводить операции, используя имидж 
(торговую марку, фирменную услугу и наименование) «фран-
чайзера», а также пользоваться его преимуществами. Оператор 
должен инвестировать капитал предприятия из своих средств, а 
также производить разовые и текущие выплаты в порядке ком-
пенсации за права, которые он приобретает, и постоянные услу-
ги, которые ему обеспечиваются головной фирмой.  

Характерным примером в данном случае на рынке области 
является ООО «НефтьТЭК», успешно сотрудничающая по фран-
чайзинговой схеме с «Славтьнефтью». Также развивает свою 
сеть с помощью франчайзинга и ООО «ЛУКОЙЛ-Калинин-
градморнефть». Готовиться перевод системы АЗС «Рос&Нефть» 
под крыло «Роснефти».  

Ввиду особенностей географического положения области, 
не имеющей сухопутных границ с остальной территорией РФ 
и доступа к системе экспортных трубопроводов, а также соб-
ственных нефтеперерабатывающих мощностей, доставка гото-
вых нефтепродуктов происходит по железной дороге транзи-
том через территорию Литовской Республики, а далее — бен-
зовозами. 

 

 
 

 
НПЗ 

  

     

АЗС 
 

Нефтебаза 
 Сторонние  

потребители 
 

Рис. 3. Схема доставки нефтепродуктов ВИК нефтяных компаний  
от нефтеперерабатывающих заводов (НПЗ ) до АЗС  

и сторонним потребителям в Калининградскую область 
 
Разброс цен на топливо определяется местоположением 

АЗС. В местах с большим автомобильным потоком цены на 
бензин выше на 2—3,5%. 
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На рисунках 4—5 мы видим, что представители верти-
кальных интегрированных холдингов уверенно лидируют по 
продажам потребителю высокооктановых бензинов и дизель-
ного топлива. В то же время из года в год в области происхо-
дит снижение потребления низкооктановых бензинов из-за 
специфики использования автотранспорта зарубежного произ-
водства и, наоборот, растет потребление высокооктанового 
бензина и дизельного топлива. 

 

5 4 ,2 %

1 6 ,0 %

1 8 ,5 %

4 ,3 % 7 ,0 %

ОАО "ЛУКОЙЛ "

ОАО
"Сургутнефтегаз"

ОАО "НК  "ЮКОС"

ОАО "НГК
"Славнефть"

Прочие

 
Рис.4. Удельные доли отдельных поставщиков  

в суммарном объеме поставок в Калининградскую область в 2006 г.  
(высокооктановые бензины) 
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Рис.5. Удельные доли отдельных поставщиков  

в суммарном объеме поставок в Калининградскую область в 2006 г. 
(дизельное топливо). 
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Важный элемент построения эффективно работающей сис-
темы по реализации нефтепродуктов — это собственный ре-
зервуарный парк для хранения нефтепродуктов. В области на-
ходится 49 нефтебаз общей емкостью 323 845 м3. Мелкоопто-
вым операторам регионального рынка принадлежит 11 нефте-
баз, а остальные (в основном склады мазута) принадлежат та-
ким предприятиям, как ОАО «Черняховский АРЗ», Калинин-
градская железная дорога, ОАО «Калининградптицепром», 
ООО «Янтарьэнерго», а также разные ТЭЦ, ГРЭС и т. п. 

Наиболее крупным владельцем резервуарного парка об-
ласти является ООО «Калининграднефтепродукт». Общая ем-
кость всех резервуаров нефтебаз данного оператора составляет 
88 750 м3. 

Долгое время не имел собственных емкостей ООО 
«ЛУКОЙЛ-Калининградморнефть», в настоящий момент ис-
пользующий четыре резервуара емкостью 1000 м3 каждая на 
комплексном нефтетерминале поселка Ижевское Калинин-
градской области. 

Подводя итоги, отметим, что представители вертикальных 
интегрированных нефтяных компаний доминируют на роз-
ничном рынке за счет: 

— сильного общефедерального брэнда; 
— доставки топлива с НПЗ дочерних компаний холдинга; 
— организации поставок нефтепродуктов по долгосроч-

ным договорам; 
— проведения активной маркетинговой политики, в том 

числе рекламных кампаний; 
— собственных нефтебаз; 
— собственного парка бензовозов для доставки на АЗС и 

оптовым потребителям; 
— большого выбора сопутствующих услуг; 
— деловых контактов с органами местного самоуправле-

ния, областной и городской администрации; 
— бартерных сделок между холдингами (либо оптовая по-

купка топлива друг у друга) с случае задержек топлива со сво-
их НПЗ. 
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Тем не менее, несмотря на очевидные плюсы от работы 
крупных вертикально интегрированных компаний, в послед-
нее время достаточно часто в их адрес слышны обвинения в 
ценовом сговоре. В частности, в настоящее время ФАС прово-
дит расследования деятельности российских нефтяных компа-
ний в отношении их поведения на региональных рынках. По-
нятно, что на создание конкурентной среды в топливной сфере 
должна быть направлена и государственная политика. Однако, 
как показывает практика, государственное участие в нефтяном 
секторе не должно исчерпываться только регулированием дея-
тельности крупных вертикальных нефтяных компаний, а 
должно быть направлено на развитие конкурентной среды в 
рамках сектора в целом. 
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недвижимости. В частности, дано определение таких про-
ектов, проанализированы их общие черты и отличия от 
прочих инвестиционных проектов. Описаны основные эле-
менты структуры сделки по финансированию банками ин-
вестиционных проектов в сфере недвижимости, основные 
риски участия в проекте для банка, а также взаимосвязь 
между элементами структуры сделки и рисками проекта. 

 
The research work deals with structuring of bank financing 

of investment projects in sphere of realty. In particular, the defi-
nition of such projects is given; their common features and main 
distinctions from other projects are analyzed. In research work 
are also described key elements of financing deals structures, es-
sential bank’s risks of taking part in such projects and interrela-
tion of this elements and risks. 
 
В настоящее время одним из наиболее привлекательных 

направлений инвестиций как для компаний, так и для частных 
лиц является сфера недвижимости. По разным оценкам рента-
бельность проектов в этой сфере в 2006 г. составляла от 40 до 
60 %.  

Проекты в сфере недвижимости в основном реализуются с 
привлечением заемных средств банков, так как требуют зна-
чительных вложений. Остановимся на некоторых методологи-
ческих вопросах структурирования банковского финансирова-
ния проектов в сфере недвижимости. 

Под инвестиционными проектами в сфере недвижимости 
мы будем понимать проекты, предусматривающие строитель-
ство или реконструкцию торговых, офисных центров, магази-
нов (точка продаж одной компании), парковок, логистических 
центров (складские и перевалочные комплексы), объектов жи-
лой недвижимости и других подобных объектов. 

Основанием для объединения вышеуказанных проектов в 
единую категорию является следующее: 

 в результате проекта создается ликвидный объект недви-
жимости или комплекс объектов недвижимости, имеющих 
единое функциональное назначение; 
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 подавляющая часть затрат проекта непосредственно свя-
зана с возведением объекта; 

 расходы на содержание объекта составляют существен-
ную часть операционных расходов на этапе эксплуатации объ-
екта; 

 на этапе эксплуатации объекта объем потребления (пере-
работки) сырья и материалов  в большинстве случаев незначи-
телен; 

 на этапе эксплуатации объекта технологические риски 
или отсутствуют, или являются минимальными (типичными); 

 на этапе эксплуатации требования к квалификации пер-
сонала более просты, чем в индустриальных проектах. 

С точки зрения банка можно выделить два принципиально 
разных вида финансирования проектов: текущее и инвестици-
онное. При текущем финансировании возврат средств банку 
может быть произведен за счет денежных потоков сущест-
вующего бизнеса инициатора проекта и жестко не зависит от 
успеха проекта; при инвестиционном — возврат средств мо-
жет быть осуществлен только в случае успешной реализации 
проекта. Четкой границы между этими видами кредитования 
не существует; классификация и соответственно применение 
тех или иных требований к структуре сделки осуществляется 
каждым банком самостоятельно.  

Осуществляя инвестиционное финансирование проектов в 
сфере недвижимости и принимая повышенный по сравнению с 
текущим финансированием риск, банк должен обращать 
большее внимание на все аспекты реализации проекта. 

Структурирование сделки — это создание схемы реализа-
ции операции, позволяющей минимизировать связанные с ней 
риски, обеспечить ее прохождение в соответствии с замыслом 
участников и возврат денежных средств с рентабельностью, 
отвечающей уровню принимаемого риска.  

Элементы структуры сделки: заемщик (инициатор про-
екта); цели финансирования; организационная схема реализа-
ции проекта; форма участия банка; порядок использования 
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финансирования; порядок и сроки платежей в пользу банка, в 
том числе порядок и сроки уплаты процентов; порядок кон-
троля результативности проекта; порядок формирования и из-
менения обеспечения, мониторинг обеспечения. 

Требования банка к структуре сделок по финансированию 
инвестиционных проектов в строительстве определяются це-
лями, которые банк преследует, и рисками, которые банк при-
нимает, вступая в проект.  

В общем случае целью банка является получение некото-
рой доходности от финансирования проекта при разумном 
уровне риска. Ниже приведены основные возможные причины 
неблагоприятного развития проекта: 

1) риски, связанные с деятельностью инициатора проекта; 
2) риски, связанные с некачественным проектированием 

объекта, недостаточной проработкой проекта; 
3) риски, связанные с деятельностью генерального подряд-

чика; 
4) рыночный риск; 
5) форс-мажор и прочие риски. 
Исходя из анализа вышеуказанных рисков, банк формули-

рует требования к структуре сделки («накладывает» риски на 
элементы структуры сделки). Вместе с тем меры, применяе-
мые банками для снижения одних рисков, могут стать источ-
никами появления других. Поэтому эти вопросы требуют де-
тального изучения. Рассмотрим это на примере элемента «по-
рядок использования финансирования». 

Часто банки из осмотрительности применяют требование 
об обеспеченности предоставляемого финансирования залого-
вой массой на каждый момент времени в ходе реализации 
проекта. Снижая возможные потери банка, связанные с дефол-
том по обязательствам инициатора проекта, данное требова-
ние является фактором риска другого рода. Оно вводит в про-
ект риск, связанный с невозможностью точного планирования 
движения залоговой массы (которая согласно стандартному 
требованию банка должна оцениваться независимой оценоч-
ной компанией). 
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Можно показать, что применение описанного ограничения 
равносильно требованию о выполнении следующего неравен-
ства: 

Ri ≥ DCi/K (DCi-o+DBi-o), 

где Ri — коэффициент капитализации затрат на строительство 
в момент времени i; 
   DCi — доля затрат, профинансированных за счет кредитных 
средств банка в момент времени i; 
DBi-o — доля затрат, профинансированных за счет средств 
инициатора проекта в момент времени i-o; 
       K — «залоговый» коэффициент, коэффициент для пере-
хода от рыночной стоимости к залоговой (индивидуален в ка-
ждом банке). 

Рассмотрим значения, получающиеся при следующих па-
раметрах: 

— залоговый коэффициент равен 0,7; 
— инициатор обеспечивает вложение в период времени 

i = 0 собственных средств в сумме 15 % от суммарных затрат 
проекта (можно показать, что Двi = 0,15 / (1 – 0,15) = 0,1764) 

— в первом случае будем считать, что затраты с момента 
времени i = 1 равномерны, то есть Дкрi = (i / n), где n — срок 
строительства, равен 12 месяцев; во втором случае предполо-
жим, что затраты сначала строительства растут, а затем 
уменьшаются, Дкрi = (i / n)2; 

— в одном варианте работы по строительству объекта оп-
лачиваются по факту их выполнения; в другом — срок пред-
оплаты равен одному месяцу. 

Расчеты (табл. 1) подтверждают, что при наличии требова-
ния банка о достаточности залоговой массы для обеспечения 
финансирования на определенных этапах реализации проекта 
может возникнуть ситуация, когда стоимость самого объекта 
будет недостаточна для завершения проекта. Особенно суще-
ственен данный риск при финансировании проекта с догово-
ром генерального подряда, по которому предусмотрено пре-
доставление предоплаты подрядчику.  
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В частности, в приведенных выше расчетах уже в шестом 
месяце реализации проекта необходимо, чтобы коэффициент 
капитализации объекта превышал 1,20 (рентабельность проек-
та должна превышать 20 %). 

Увеличение доли вложений инициатора с 15 до 30 % де-
лает рассматриваемый нами механизм практически бесполез-
ным: коэффициент капитализации затрат только на последних 
месяцах реализации проекта превышает 1,00, причем незначи-
тельно. 

Рассматриваемый коэффициент капитализации является 
оценочным параметром. В ходе проекта он косвенно опреде-
ляется независимым оценщиком по результатам применения 
трех методов оценки: затратного, сравнительного, доходного. 
Применение того или иного метода во многом зависит от на-
значения самого объекта.  

С учетом описанного ограничения банков на использова-
ние финансирования, реализация проектов в сфере коммерче-
ской недвижимости вызывает больше сложностей, чем в сфере 
жилой (в силу особенностей соответствующих целевых рын-
ков). 

При этом следует отметить, что в отношении проектов 
строительства объектов жилой недвижимости на современном 
этапе развития рынка это требование позволяет снизить раз-
мер вклада инициатора проекта с классических 30 % от стои-
мости проекта до 10—15 % (табл. 2). 
 

Таблица 2  
Минимальная доля вклада инициатора  

в зависимости от планируемого коэффициента капитализации 
(залоговый коэффициент 0,7) 

 

Коэффициент  
капитализации 

проекта 1,00 1,05 1,10 1,15 1,20 1,25 1,30 1,35 1,40 
Минимальная  

доля инициатора 
проекта, % 30,00 26,50 23,00 19,50 16,00 12,50 9,00 5,50 2,00 
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Описанный механизм использования финансирования (ко-
гда использование финансирования  ставится в зависимость от 
движения залоговой массы), внося в реализацию проекта до-
полнительный риск, на наш взгляд, является избыточными. 
Более того, сложно утверждать, что в случае остановки про-
екта на этапе строительства в результате применения этого 
механизма, взыскание задолженности инициатора за счет объ-
екта позволит полностью исполнить сложившиеся к тому вре-
мени его обязательства перед банком. Следует понимать, что 
даже если банк затем решит продолжить финансирование, на 
принятие такого решения может потребоваться значительное 
количество времени, что, конечно, негативно скажется на фи-
нансовых результатах проекта. 

Предпочтительным механизмом финансирования является 
предоставление средств по заранее согласованному графику 
(привязанному к графику производства работ в соответствии с 
договором генерального подряда), при этом периодическая 
переоценка рыночной стоимости объекта является косвенной 
мерой контроля успешности реализации проекта, целевого 
использования средств. Основной инструмент мониторинга 
результативности проекта — это контроль, производимый 
надзорной компанией, или прямой контроль банком своевре-
менного выполнения работ (по заранее установленным ключе-
вым точкам) и их стоимости. 

Проекты в сфере недвижимости, являясь высокорентабель-
ными, несут в себе значительные риски. В процессе структу-
рирования сделки именно наличие и величина тех или иных 
рисков в проекте определяют требования банка в отношении 
заемщика, проекта, генерального подрядчика и других участ-
ников сделки, а также механизмов их взаимодействия. На се-
годняшнем этапе развития ввиду отсутствия и у банков, и у 
инициаторов проектов большого опыта их совместной реали-
зации, а также из-за слабого развития института независимых 
надзорных компаний адекватное структурирование проектов 
является затруднительным. По мере увеличения банками сво-
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его участия в финансировании строительных проектов, приоб-
ретаемый опыт будет анализироваться, тиражирование разра-
ботанных по итогам такого анализа методик приведет к рас-
ширению присутствия банковского капитала в сфере создания 
объектов недвижимости. 
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