
Банк России 27 апреля 2020 года выпустил в обращение памят-
ные монеты:

– серебряную номиналом 3 рубля серии «75-летие Победы совет-
ского народа в Великой Отечественной войне 1941–1945 гг.»;

– серебряную номиналом 3 рубля «Ржевский мемориал Советско-
му солдату».

Серебряные монеты номина-
лом 3 рубля (масса драгоценного 
металла в чистоте – 31,1 г, проба 
сплава – 925) имеют форму круга 
диаметром 39,0 мм.

С лицевой и оборотной сторон 
монет по окружности имеется вы-
ступающий кант.

На лицевой стороне монет 
расположено рельефное изобра-
жение Государственного герба 
Федерации, имеются надписи: 
«РОССИЙСКАЯ ФЕДЕРАЦИЯ», 
«БАНК РОССИИ», номинал мо-
нет: «3 РУБЛЯ», дата: «2020 г.», 
обозначение металла по Пери-
одической системе элементов 
Д.И. Менделеева, проба сплава, 
товарный знак Санкт-Петербург-
ского монетного двора и масса 
драгоценного металла в чистоте.

На оборотной стороне:
– монеты номиналом 3 руб-

ля серии «75-летие Победы 
советского народа в Великой 
Отечественной войне 1941–
1945 гг.» (каталожный № 5111-
0417) расположены выполненные 
в цвете изображения звезды од-
ной из башен Московского Крем-
ля и ленты медали «За победу 
над Германией в Великой Оте-
чественной войне 1941–1945 гг.» 
на фоне выполненного в техни-
ке лазерного матирования изоб-
ражения праздничного салюта 

и архитектурных силуэтов Моск-
вы; основание звезды и сетчатые 
перегородки выполнены с ис-
пользованием золочения; вверху 
по окружности имеется надпись: 
«75-ЛЕТИЕ ПОБЕДЫ».

Боковая поверхность монеты 
рифленая.

Монета изготовлена каче-
ством «пруф».

Тираж монеты – 7,0 тыс. штук;
– монеты номиналом 3 руб-

ля «Ржевский мемориал Со-
ветскому солдату» (каталож-
ный № 5111-0418) расположено 
рельефное изображение памят-
ника советскому солдату – цент-
ральной части мемориального 

комплекса в память обо всех сол-
датах Великой Отечественной 
войны на месте кровопролитных 
боев подо Ржевом 1942–1943 гг., 
на фоне выполненных в технике 
лазерного матирования силуэ-
тов летящих журавлей; по окруж-
ности имеется надпись: «РЖЕВ-
СКИЙ МЕМОРИАЛ СОВЕТСКО-
МУ СОЛДАТУ».

Боковая поверхность монеты 
рифленая.

Монета изготовлена каче-
ством «пруф».

Тираж монеты – 3,0 тыс. штук.

Выпускаемые монеты являют-
ся законным средством налично-
го платежа на территории Россий-
ской Федерации и обязательны к 
приему по номиналу во все виды 
платежей без всяких ограничений.

По материалам  
пресс-службы Банка России 

(www.cbr.ru)

Банк России выпустил в обращение памятные монеты  
из драгоценного металла

ЦЕНТР ИНТЕЛЛЕКТУАЛЬНЫХ КОМПЕТЕНЦИЙ ЗНАКОМИТ С ПРОГРАММАМИ ТОП-10

Единственная в России программа МВА в отрас-
ли «Банковское дело и финансы» с авторскими 
курсами трех заместителей председателей Бан-
ка России прошлых периодов.

Программа МBА «Цифровой банкинг и фи-
нансы» нацелена на подготовку качественно но-
вого поколения банковских менеджеров, владею-
щих ключевыми компетенциями, современными 
технологиями и инструментами управления бан-
ковской деятельностью. Предназначена для лиц, 
стремящихся к лидерству в быстроменяющихся 
условиях цифровой трансформации под воздей-
ствием Четвертой промышленной революции и 
роста ответственности руководителей финансо-
вых организаций. 

Ключевые особенности обучения по про-
грамме MBA «Цифровой банкинг и финансы»:

• Единственная в России программа МBА с ав-
торскими курсами трех экс-заместителей предсе-
дателей Банка России.

• Уникальный преподавательский состав: вы-
пускники зарубежных (высокого рейтинга) биз-
нес-школ, успешные бизнес-аналитики, консуль-
танты, аудиторы и эксперты в области инноваци-
онных финансов, информационных технологий, ки-
бербезопасности.

• В формировании программы приняли участие 
представители СПКФР, АБР, руководители HR-де-
партаментов банков, ГИФА и риск-менеджеры.

• Программа базируется на шести принципах 
PRME, соответствует целям Глобального догово-
ра ООН по устойчивому развитию, требованиям 
AACSB, НАСДОБР, CEEMAN.

• Обучающимся предоставляется возможность 
пройти подготовку на программе Executive MBA, 
реализуемой факультетом с IAE UNS (Университет 
Ниццы – Софии Антиполис).

Достоинства программы МBА по финансам 
и банковскому делу

• Оценка управленческих компетенций с целью 
выявления потенциала кандидата.

• Развитие лидерских компетенций и эмоцио-
нального интеллекта, коммуникационных навыков 
взаимодействия с заинтересованными лицами при 
принятии социально-ответственных решений.

• Разработка программы развития: делегиро-
вание полномочий по ключевым направлениям, 
формирование дорожной карты, мониторинга ис-
полнения по достижению KPI.

• Применение принципов глобальной этики, 
прогнозирование развития бизнеса, использова-
ние альтернативных способов разрешения кон-
фликтов на основе моральных ценностей (инстру-
ментов медиации).

• Оценка вовлеченности бизнеса в создании 
ценностей, соответствующих глобальным инициа-
тивам ООН по устойчивому развитию.

• Формирование финансовой отчетности на ос-
нове новейших стандартов учета.

• Выполнение прикладного исследовательско-
го проекта (выпускной аттестационной работы) под 
руководством опытных консультантов.

MBA «Цифровой банкинг и финансы»
 Начало учебы:

очно-заочная форма: 30 октября 2020 г.
заочная форма: 26 октября 2020 г. 

 Продолжительность обучения: 2 года
 Требования к кандидатам:

Четко определенные карьерные цели.
Высшее образование.

Минимум 2 года опыта работы.
Консультации:

Телефон: +7 (915) 182-27-99
Сайт: https://ffb.ranepa.ru/mba-emba-dba/ 

mva-tsifrovoj-banking-i-finansy.html

Программа MBA «Цифровой банкинг и финансы»

В ознаменование 
75-летия победы 
в Великой Отечественной 
войне, Императорский 
монетный двор отчеканил 
бесплатную памятную 
медаль для каждого 
россиянина.

Достоинства программы Мастер делового администрирования ( MBA)
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ВЕТЕРАН ТРУДОВОГО ФРОНТА 
Л.Н. КРАСАВИНА

Аннотация	 Публикация посвящена ветерану трудового фронта и видному российскому 
экономисту, доктору экономических наук, профессору Финансового универси-
тета при Правительстве Российской Федерации, заслуженному деятелю науки 
Российской Федерации Лидии Николаевне Красавиной.

Ключевые слова: 	 Л.Н. Красавина, 75 лет Великой Победы в Великой Отечественной войне, науч-
ная школа «Международные валютные, кредитные, финансовые отношения», 
научные публикации Л.Н. Красавиной.

9 мая 1945 года – главная дата ХХ века для всей России, да и для многих миллионов людей за ее 
пределами. В этом году исполнилось 75 лет Великой Победы в Великой Отечественной войне. В памяти 
поколений несравненный подвиги фронтовиков, битвы, приближающие победный май в Берлине. Но мы 
знаем и о том, что победа была бы невозможна без самоотверженной работы тружеников тыла. Одной 
из них была Лидия Николаевна Красавина, среди многочисленных награждений которой есть медаль «За 
доблестный труд в годы Великой Отечественной Войны». 

В лице Л.Н. Красавиной мы поздравляем всех ветеранов с Великой Победой!
Доктор экономических наук, профессор, заслуженный деятель науки Российской Федерации Л.Н. Кра-

савина и сегодня в строю. Сфера ее научных интересов чрезвычайно обширна и включают проблемы 
международных валютно-кредитных и финансовых отношений в условиях глобализации, многополярно-
сти, регионализации мировой экономики; проблемы теории денег и кредита, инфляции, финансового рын-
ка; проблемы европейской и евразийской экономической интеграции; регулирования внешнеэкономиче-
ских рисков России; интернационализации российского рубля; развитие научной школы по международ-
ным валютно-кредитным и финансовым отношениям в условиях глобализации мировой экономики 

Мы горды, что при своей огромной научной нагрузке в Финансовом университете при Правительстве 
Российской Федерации Л.Н. Красавина является членом Редакционного совета журнала «Финансы, День-
ги, Инвестиции». Ее замечания и предложения всегда помогали и помогают нам в работе над материала-
ми нашего издания.

Из биографии Л.Н. Красавиной

Л.Н. Красавина окончила Московский финансовый институт, факультет «Международные финансовые 
отношения», специализация – «Международные банковские расчеты» в 1950 году. 

В 1953 г. работала в Министерстве культуры СССР в должности инспектора по вузам. С 1954 года 
постоянно работает в Финансовом университете, занимая должности преподавателя, доцента, про-
фессора кафедры «Денежное обращение и кредит» (1954–1974 гг.); ученого секретаря Ученого со-
вета института (1955–1958 гг.); декана кредитного факультета (1958–1961 гг.); заведующей кафедрой 
«Международные валютно-кредитные отношения» (1975–1991 гг.); заведующей кафедрой «Междуна-

ПОЗДРАВИТЕЛЬНАЯ НОТА
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родные экономические отношения» (1992–1994 
гг.). Одновременно она была деканом специаль-
ного факультета (1977–1992  гг.), затем – дирек-
тором Института переподготовки и повышения 
квалификации кадров по финансово-банков-
ским специальностям (1992–1999  гг.). С  2000 г. 
Л.Н.  Красавина – директор Центра фундамен-
тальных и прикладных исследований, затем – 
директор Центра исследований международных 
экономических отношений. Ныне Л.Н. Красави-
на – научный руководитель Института исследо-
ваний международных экономических отноше-
ний. Одновременно она ведет педагогическую 
работу в департаменте мировой экономики и 
мировых финансов в Финансовом университете 
при Правительстве Российской Федерации. 

Член Ученого совета Финансового универси-
тета, диссертационного совета по специальности 
«Мировая экономика» 08.00.14. В 1999–2006 гг. бы-
ла членом экспертного совета ВАК. 

Подготовила 7 докторов экономических наук и 
49 кандидатов экономических наук. 

Научная школа «Международные 
валютные, кредитные, финансовые 

отношения»

Л.Н. Красавина – руководитель научной школы 
«Международные валютные, кредитные, финан-
совые отношения».

Методологические и теоретические основы 
обновления научной школы МВКФО: 

1)	системная методология, определяющая ло-
гику формирования новых взглядов на МВКФО в 
контексте глобальных вызовов на основе принци-
пов системного подхода. В их числе: комплексный, 
многофакторный, многоуровневый подходы, соче-
тание актуального и ретроспективного анализа, 
систематизация и анализ основных направлений 
обновления научной школы; 

2)	 воспроизводственная теория, которая в от-
личие от меновой концепции исходит из прямой и 
обратной связи МВКФО с процессом обществен-
ного воспроизводства с учетом его модификации в 
условиях экономической и особенно финансовой 
глобализации. 

Императивы обновления научной школы МВКФО: 
●● Распространение глобализации мировой 
экономики на международные валютные, 

кредитные, финансовые отношения в связи 
с их взаимосвязью (как проявление). 

●● Модификация закономерности многополяр-
ного развития мира. 

●● Модификация закономерности регионализа-
ции мировой экономики. 

●● Усиление нестабильности мировой эконо-
мики и возрастание внешнеэкономических 
рисков 

●● Изменение теоретической основы и практики 
регулирования мировой экономики и МВКФО.

Награды и научные достижения

В 1998 году Л.Н. Красавина удостоена звания 
«Международная женщина года», присужденного 
Кембриджским университетом (Великобритания).

В 2015 году получила диплом лауреата Все-
российской премии финансистов «Репутация» в 
номинации «Ученый года». 

Награждена орденом «Знак почета», медаля-
ми «За доблестный труд в годы Великой Отече-
ственной войны 1941–1945 гг.», «За доблестный 
труд в ознаменовании 100-летия со дня рождения 
В.И. Ленина», «За трудовую доблесть», «Ветеран 
труда», «50 лет победы в Великой Отечественной 
войне 1941–1945 гг.». 

Получила Благодарность Президента Россий-
ской Федерации, а также Благодарность ректора 
Финансового университета при Правительстве 
Российской Федерации. 

Наукометрические данные

Общий объем публикаций Л.Н. Красавиной на 
1 января 2019 г. – более 530 печатных листов.

Индекс Хирша по всем публикациям в крупней-
шей в России электронной библиотеке научных 
публикаций Elibrary (сайт: https://elibrary.ru/) – 39. 

В системе Российского индекса научного цити-
рования (РИНЦ) зарегистрирована 251 публикация с 
общим количеством цитирований 4952. Число ссы-
лок на самую цитируемую статью – 1288.

Объем научного редактирования монографий 
и сборников научных статей – около 1500 печат-
ных листов в том числе в 2000 г. первого русско-
го издания энциклопедии «Банковское дело и фи-
нансы. Настольная книга банкира» (198 печатных 
листов), которая 10 раз была переиздана в США. 
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и от себя лично высказать Вам слова благодарности и пожелать доброго здравия! 

Директор издательства ООО «Фининформсервис НИКА»,
главный редактор журнала «Банковские услуги»

Володина Валерия Николаевна

VETERAN OF THE LABOR FRONT LIDIYA N. KRASAVINA
Abstract
The publication is dedicated to the veteran of the labor front and a prominent Russian economist, doctor of Economic 
Sciences, Professor of the Financial University under the Government of the Russian Federation, honored scientist of the 
Russian Federation Lidiya N. Krasavina.
Keywords: Lidiya N. Krasavina, 75 years of the great Victory in the Great Patriotic war, scientific school “International 
monetary, credit, and financial relations”, scientific publications by Lidiya N. Krasavina. 
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АБЕЛ АГАНБЕГЯН:  
ФОРСАЖ ОТ КРИЗИСА К РОСТУ

             Абел Аганбегян, академик РАН, заведующий кафедрой РАНХиГС

Аннотация	 8 июня 2020 г. в онлайн-режиме состоялся мастер-класс академика РАН Абела 
Аганбегяна о том, как форсировать переход от кризиса к росту. 

Ключевые слова: 	 мастер-класс, А.Г. Аганбегян, кризис, рост, благосостояние, меры поддержки, 
госрегулирование.

Абел Аганбегян, академик РАН, 8 июня 2020 г. представил на мастер-классе, организованном Фа-
культетом финансов и банковского дела РАНХиГС и проведенном в режиме «онлайн»1, свой взгляд 
на текущий кризис, вызванный пандемией, определил комплекс неотложных мер по его преодо-
лению, а также дал краткий прогноз относительно развития российской экономики на ближайшую 
перспективу.

Пока экономисты соревнуются в прогнозах, насколько хуже мы будем жить из-за пандемии, академик РАН, 
завкафедрой РАНХиГС Абел Аганбегян считает: «Наступающий структурный кризис, наоборот, создает 
условия для восстановительного подъема». Это шанс для России вырваться из многолетней стагнации. 

Кризис, вызванный пандемией, привел к тому, что у большинства населения страны сократилась зар-
плата. 63 % населения России не имеют подушки безопасности – у них нет средств, на которые им жить 
в сложившейся ситуации. В свою очередь, у работодателей сложилась ситуация, когда у них нет средств 
для выплаты зарплаты.

В условиях пандемии экспортная выручка от продажи нефти из-за нефтегазового кризиса сократилась 
в 3 раза – с 9 трлн до 3 трлн. 

Академик А.Г. Аганбегян отметил, что «нефтегазовая отрасль не восстановится, надо забыть о том, 
что было до кризиса: об объемах, о ценах, о масштабе экспорта. Вряд ли цена на нашу нефть Urals будет 
больше 40-45 долларов. Мы уже снизили воздействие нефтегазовой иглы». 

Понятно, что эти факторы вызовут ряд неблагоприятных последствий в текущем году, в том числе: 
– ВВП может сократиться на 6-8 % (что совпадает с прогнозами Счетной палаты);
– безработица с 4 миллионов человек подскочит до 7-10 миллионов;
– реальные располагаемые доходы снизятся на 8-10 %;
– количество бедных с доходом ниже прожиточного минимума увеличится с 20 до 30–35 миллионов 

человек;
– численность населения, занятого малым и средним бизнесом, включая ИП, упадет с 19 до 13-15 мил-

лионов человек. Остальные разорятся и прекратят занятие бизнесом;
– доходы консолидированного бюджета сократятся в 1,5 раза – с 40 до 26-28 трлн руб.;
– финансовый результат всех предприятий страны снизится в 2-2,5 раза – с 16 до 8 трлн руб., а доля 

убыточных предприятий и организаций возрастет с 35 % до 45 %.
Кризис, протекающий сейчас, можно назвать прежде всего социальным. Ему предшествовала семи-

летняя стагнация. А стагнация, как известно, не содержит механизма восстановительного роста. Напро-

1 Журнал «Финансы, Деньги, Инвестиции» выступил медиапартнером данного мероприятия.
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тив, она вызывает негативные тренды – отток ка-
питала, снижение инвестиций в основной капитал 
и вложений в человеческий капитал, прогрессиру-
ющее старение основных фондов, особенно ма-
шин и оборудования, и др. Наступающий структур-
ный кризис, наоборот, создает условия и факторы 
восстановительного подъема. Простаивающие из-
за коронавируса предприятия возобновляют свою 
деятельность. Люди возвращаются на работу. Экс-
портная цена на российскую нефть возрастет, как 
ожидается, уже в этом году с 20 до 30 долл. за 
баррель. Увеличатся доходы и платежеспособный 
спрос.

Негативные тренды продолжат действие и да-
лее, но для преодоления кризиса и стагнации не-
обходимы коренные меры и огромные средства. 
«Кризис дает уникальный шанс, он содержит вну-
три себя механизм внутрикризисного отскока для 
экономического роста», – считает А.Г. Аганбегян. 

Мы имеем уникальную возможность сразу от 
кризиса «перепрыгнуть» через стагнацию и воз-
обновить социально-экономический рост, если 
усилим эти позитивные сдвиги. Для этого надо 
мобилизовать максимальные дополнительные 
средства, в том числе из новых источников, и 
эффективно их вложить в драйверы развития, 
главными из которых являются рост инвести-
ций в основной капитал и увеличение вложе-
ний в человеческий капитал, прежде всего в его 
главную составную часть – сферу «экономика 
знаний» (НИОКР, образование, информацион-
но-коммуникационные технологии, биотехноло-
гии и здравоохранение). Это потребует в бли-
жайшие годы 4 трлн руб., а в последующие – 
5-6 трлн руб. ежегодно.

Необходимо увеличить на 15-20 % вложения в 
локомотивы развития – в основной капитал и в эко-
номику знаний, благодаря чему начнется ускорен-
ный экономический рост. Если поднять инвести-
ции в основной капитал до 28 %, тогда к 2023 году 
мы выйдем на 5 % прироста ВВП. 

Согласно мнению Минэкономразвития, потре-
буется 5  трлн  руб. в 2020 г. на восстановление. 
А.Г. Аганбегян же считает, что в 2020   году необ-
ходимо 8 трлн руб., в 2021 – 12 трлн руб., а в 2022 
– 24 трлн руб. – и так далее. Две трети этой суммы 
может быть мобилизовано за счет средств банков, 
в основном при помощи низкопроцентных креди-
тов. Он отметил, что «для подъема нам нужно осу-
ществить технологический прорыв. Речь об авиа-

ционной промышленности, синтетической химии, 
компьютерном производстве и т.  д. Предприятия 
должны быть заинтересованы вкладывать в свое 
развитие».

Для населения уже в ближайшие месяцы на-
до поднять минимум зарплаты – ориентировочно 
до 20 тыс. руб., для чего потребуется 8 трлн руб. в 
год, из которых 5 трлн крупные прибыльные ком-
пании могут уплатить за счет своих средств. Не-
обходимо без бюрократических проволочек вы-
давать пособия по безработице в размере 60 % 
заработка, но не выше 30 тыс. руб. в месяц (это 
обойдется в 3 трлн руб. в год), и уже в 2021 году 
до 20 тыс. руб. увеличить среднюю пенсию, что по-
требует еще 4 трлн руб.

Реформу подоходного налога, освободив от 
налога доходы и зарплаты до 30  тыс. руб. в ме-
сяц и введя пологую прогрессивную шкалу с доп
дохода – свыше, скажем, 75 тыс. руб. в месяц до 
150 тыс. в размере 25 % и свыше 150 тыс. в разме-
ре 35 %, можно будет провести в 2022 году. При на-
личии детей эта сумма должна уменьшаться на 
размер прожиточного минимума на каждого ре-
бенка. Целесообразно также предоставить льготы 
по налогам при расходах на образование, меди-
цину, благотворительность и освободить от нало-
га ту часть зарплаты, которую население вклады-
вает в инвестсчета, паевые фонды, покупку обли-
гаций. То есть на финансирование социально-эко-
номического роста.

Все перечисленные меры позволят как мини-
мум в два раза сократить бедность и восстановить 
доходы среднего класса.

Необходимо мотивировать бизнес для инве-
стирования в основной и человеческий капитал, 
освободив от налога ту часть прибыли, которую 
бизнес в это вкладывает. Это даст 1 трлн допол-
нительных средств. Еще 1 трлн можно получить, 
сократив в 1,5-2 раза по примеру «рейганомики» 
сроки амортизации, что увеличит амортизацион-
ный фонд, откуда черпается большая часть ин-
вестсредств предприятий. Самое эффективное 
использование таких вложений должно идти на 
технологическое перевооружение производства, 
создание новых мощностей и проч. При техноло-
гическом перевооружении надо предоставлять на-
логовую паузу. Это позволит за 15 лет на 2/3 техни-
чески перевооружить базовые отрасли народного 
хозяйства, выйдя на уровень производительности 
труда развитых стран. 
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Нужно создать условие для инвестиций и вло-
жений в человеческий капитал и социально-эко-
номический рост. Абел Аганбегян считает, что для 
этого необходимо выполнить:

1)	проектное финансирование, гарантирован-
ное государством;

2)	увеличение инвестиций в жилищное строи-
тельство;

3)	социальную и региональную реформы – пе-
ревод на самофинансирование, самоуправление 
и самоокупаемость.

Очевидно, что в ближайшие 2-3 года мы не смо-
жем намного увеличить безвозвратные бюджетные 
средства. С помощью Фонда благосостояния воз-
можно восстановить размер консолидированного 
бюджета 2019 г. только в 2021 г. и увеличить его еще 
на 3-5 трлн руб. в 2022 г. Поэтому главным источни-
ком могут стать заемные средства банков, которые 
в виде беспроцентного или низкопроцентного креди-
та будут возмещать отсрочки уплаты долгов, льготы 
для потерявших доходы предприятий и организаций, 
мелкого и среднего бизнеса, а также потерю доходов 
или возмещение ранее взятых кредитов для работа-
ющего населения. 

Для мобилизации дополнительных средств мо-
жет быть использована не только значительная 
часть ФНБ, а это 12 трлн руб., но и еще 100 млрд долл. 
золотовалютных резервов из их общего размера 
570 млрд долл. Оставшихся денег с избытком хватит 
для безопасности нашей финансовой системы.

Если и этих средств будет недостаточно, наше 
государство, чей внутренний и внешний долг ме-
нее 15 % ВВП, может занять их у международных 
финорганизаций, других стран или инвестфондов. 

Задолженность возможно и нужно поднять до 30-
40 % при международном нормативе безопасно-
сти в 60 % (госдолг стран ЕС в среднем составляет 
80-90 % ВВП, США – 120 %, Китая – 257 %).

Россия – страна больших возможностей. Мы до-
стойно показали себя на фоне других стран по ре-
зультатам пандемии – смертность от коронавируса 
оказалась от 6 до 12 раз меньше в процентах к насе-
лению и ко всем заболевшим в сравнении с показате-
лями в США и крупных стран Евросоюза. Теперь мы 
должны проявить себя в преодолении структурного 
кризиса и подъеме экономики и социальной сферы.

По традиции в конце вебинара участники за-
дали спикеру вопросы. Одним из самых острых 
из них, наряду с вопросами по поводу националь-
ных проектов, монополизаций банков и «вертолет-
ных денег», был вопрос о курсе доллара до конца 
2020 года и о возможности влиять на курс валюты 
со стороны Банка России.

Ответ академика А.Г. Аганбегяна приводим 
полностью:

– Правительство считает, что чем курс долла-
ра выше, тем лучше. Они заинтересованы в том, 
чтобы развивался экспорт. Если доллар высо-
ко котируется, бюджет имеет большую прибыль 
от этого. Но я считаю, что это неправильно, ведь 
если мы хотим технологически перевооружиться, 
нам нужно увеличивать импорт. Касательно курса, 
большинство экспертов прогнозирует, что доллар 
вырастет до 75 рублей. У Центрального банка нет 
столько валюты, чтобы его поддерживать, тем бо-
лее в условиях оттока капитала. Как только страна 
начнет развиваться, к нам сразу придут большие 
деньги и иностранные инвестиции.
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Аннотация	 Стремительные изменения, происходящие на финансовом рынке, требуют 
разработки новых подходов к управлению капиталом. Управление капиталом 
на основании целей (goals based investments) – подход, направленный на со-
здание инвестиционного портфеля инвестора из множества субпортфелей, 
сформированных для удовлетворения конкретных целей инвесторов. Частные 
инвесторы редко имеют одну инвестиционную цель. Ввиду этого в зависимо-
сти от цели отличается временной горизонт, толерантность к риску и т.д., что 
влияет на параметры итогового инвестиционного портфеля. В статье авторы 
рассматривают теоретические основы соответствующей концепции и историю 
ее появления, процесс управления капиталом на основании целей и его прак-
тические принципы.

Ключевые слова: 	 управление активами, частный капитал, цели инвестора, поведенческие фи-
нансы, инвестиционный портфель, мысленные счета, риск-профиль, отноше-
ние к риску, портфельная теория, частный капитал, финансовый рынок, фон-
довый рынок.

Концепция управления капиталом на основании целей, являющаяся относительно новой для рынка 
(ей не более 20 лет), совмещает в себе математический аппарат с последними исследованиями в области 
поведенческих финансов. Статья носит инновационный характер, так как концепция очень ограниченно 
затрагивается в зарубежной литературе и не освещается в отечественной. При этом авторами разработа-
ны основные шаги процесса для его практической имплементации.

Переход от рационального инвестора к нерациональному

В середине ХХ века были созданы первые работы по формированию инвестиционных портфелей, 
среди которых можно выделить труды Гарри Марковица и его последователей: Уильяма Шарпа, Джека 
Трейнора, Джона Литнера и других.
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Аннотация	 Статья посвящена анализу драйверов развития, которые воздействуют на пла-
тежную сферу. Определены тенденции развития банковских платежных услуг 
и выявлены способы взаимодействия банков и предприятий торговли. Значи-
мость влияния платежной инфраструктуры на розничные торговые предприя-
тия бесспорна, поскольку посредством оценки корректирующих показателей 
возможно проводить анализ динамики объема операций в разрезе розничных 
платежей. Авторы приходят к выводу, что в современных экономических усло-
виях ритейлерам необходима адаптация к указанным платежам, что сделает 
процесс торговли более эффективным, в том числе позволит упорядочить ор-
ганизацию безналичного оборота. Такой подход рационализирует использова-
ние текущих активов, а также повысит маркетинговую и инвестиционную при-
влекательность предприятия.

Ключевые слова: 	 драйвер развития, безналичный расчет, кэш-пулинг, тренды, платежная систе-
ма, торговые предприятия, финансовые услуги, менеджмент технологий.

Тенденции развития банковских услуг на основе платежных систем

В условиях сетевой экономики актуализируется проблематика развития цифровых технологий, которые 
позволяют обществу скоординировать финансовые отношения, а торговым предприятиям – привести ассор-
тимент товаров и услуг в соответствие формам подачи указанных материальных благ. Исследование совре-
менных цифровых технологий невозможно представить без базового понятия «потребительское банков-
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Аннотация 	 Представлен анализ развития цифровых финансовых технологий в различных 
странах и влияния таких технологий на сберегательную активность домохо-
зяйств. В качестве основы для формирования сберегательной мотивации мас-
совой категории населения с низким уровнем доходов сформулированы новые 
предложения по развитию платежной сферы и цифровых финансовых техно-
логий в Российской Федерации. Предложены изменения в методике расчета 
капитала банков, введении сберегательных (накопительных) счетов в плане 
балансовых счетов банков, разработке и реализации отдельных мобильных и 
интернет-приложений для проведения платежей пользователей платежной си-
стемы «Мир» и Системы быстрых платежей Банка России.

Ключевые слова: 	 финансовые технологии, сбережения населения, платежные системы, рознич-
ные платежи.

Каналы цифровых финансовых услуг как новый фактор рациональной организации 
сбережений домохозяйств

Ресурсно-финансовое обеспечение устойчивого экономического роста и повышения благосостояния 
населения в настоящее время невозможно без развития цифровых финансовых технологий. В экономи-
чески развитых странах основной и стабильный объем банковских вкладов составляют вклады мало- и 
среднеобеспеченного населения. Причем в этих странах более 90 % взрослого населения пользуется фи-
нансовыми услугами, в том числе на базе цифровых технологий. Банки, телекоммуникационные компании 
и иные провайдеры уже широко применяют смартфоны и другие легкодоступные технологии для предо-
ставления клиентам базовых финансовых услуг. За счет задействования цифровых каналов значитель-
но снижаются издержки и повышается удобство для пользователей, а у населения с различным уровнем 
дохода, проживающего даже в отдаленных сельских районах, появляется возможность получить финан-
совые услуги.

1 Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государственному заданию Фи-
нансовому университету при Правительстве Российской Федерации.
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Аннотация	 Автор рассматривает вопрос организации банковских экосистем как одного 
из направлений адаптации деятельности кредитных организаций к условиям 
цифровой экономики. В работе представлены характерные черты и ключевые 
аспекты функционирования экосистем, проанализированы главные преиму-
щества применения экосистемного подхода банками. На основании результа-
тов проведенного исследования международного и российского опыта автор 
предложил классификацию моделей организации экосистем с указанием роли 
банков в указанной структуре. Кроме того, выделены особенности организа-
ции банковских экосистем в России.

Ключевые слова: 	 экосистемы, банковские экосистемы, модели организации экосистем, цифро-
вая трансформация, банковский бизнес, бизнес-модели, цифровая экономика, 
банки, банковская деятельность, диджитализация, цифровизация, банковский 
сектор.

Экосистема как бизнес-модель коммерческих банков в условиях цифровой экономики

В настоящее время в экономиках большинства стран идут трансформационные процессы, вызванные 
переходом к функционированию в условиях цифровой среды. Активное применение передовых цифро-
вых технологий субъектами экономической деятельности способствует появлению новых экономических 
понятий, формированию и фиксированию ранее не наблюдаемых связей и взаимоотношений, организа-
ции новых институтов, реинжинирингу применяемых бизнес-моделей и реализации иных свойственных 
цифровой экономике явлений. При этом эффективность и скорость осуществления диджитал-трансфор-
мации становится фактором, обеспечивающим конкурентоспособность на международной арене как от-
дельных компаний, так и отраслей и национальных хозяйств в целом.

Разумеется, в таких условиях существенные изменения наблюдаются и в банковском секторе, кото-
рый представляет собой один из важнейших элементов экономической системы. В его периметре появля-
ются новые игроки, в том числе необанки, финтех-компании, меняются механизмы регулирования, приме-
няемые центробанками, которые начинают тестировать инструменты SupTech и RegTech для практиче-
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Аннотация	 Представлена классификация моделей поведения инвесторов на развива-
ющихся финансовых рынках. На основе зарубежного опыта предложен ком-
плекс мер по минимизации спекулятивных инвестиций и увеличению инвести-
ционных горизонтов иностранных участников российского финансового рын-
ка. Это снижение ключевой ставки; введение налоговой шкалы, зависящей от 
длительности инвестиционных горизонтов или обязательных резервных тре-
бований; уменьшение ставки налога на дивиденды; установление временного 
лага при конвертации рубля в иностранную валюту иностранными участника-
ми рынка; введение налога на конвертацию рубля для нерезидентов при суще-
ственных объемах сделок. 

Ключевые слова: 	 развивающиеся рынки, инвестиционный климат, контроль движения капитала, 
спекулятивные инвестиции, налоговая политика, Россия, регулирование рынка. 

Классификация моделей поведения инвесторов на развивающихся финансовых рынках

Разработкой методов исследования настроений инвесторов занимались преимущественно зарубеж-
ные ученые М. Бейкер, Д. Вурглер, Д. Браун, М. Клифф, Т. Ховард, но применение данных методов на раз-
вивающихся рынкам в неадаптированном виде затруднительно из-за отсутствия диверсификации финан-
сового сектора, малого числа инвестиционных фондов с активной стратегией инвестирования и первич-
ных размещений акций. 

Исследования международных различий моделей экономики и структуры собственности проводились 
А. Демиргуч-Кунтом, Р. Ливайном, П. Фишером, Я.М. Миркиным, а также в рамках программы оценки ста-
бильности финансовой системы, осуществляемой Международным валютным фондом. 
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